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Nabilah Pamel, 2020, Dampak Variabel Makroekonomi, Indeks Harga 
Saham Asing Dan Harga Minyak Dunia Terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2019. 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak variabel Makroekonomi, 
Indeks Harga Saham Asing dan Harga Minyak Dunia secara parsial terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan tahun 2013-2019. 
Metode analisis dalam penelitian ini yaitu metode analisis deskriptif kuantitatif 
dan analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dengan SPSS.22 
Hasil penelitian dari uji t parsial variabel inflasi, suku bunga, nilai tukar, Gross 
Domestic Product, Dow Jones Industrial Average, Shanghai Stock Exchange 
Composite, Strait Times Indeks, dan harga minyak dunia, menunjukkan bahwa 
variabel  inflasi, nilai tukar, Shanghai Stock Exchange Composite dan harga 
minyak dunia berpengaruh negatif  terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Gross Domestic Product dan Strait Times Index berpengaruh positif terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan. Sedangkan suku bunga dan  Dow Jones 
Industrial Average tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Kata Kunci : IHSG, Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar, Gross Domestic 
Product (GDP), Dow Jones Industrial Average (DJIA), Shanghai Stock 







Nabilah Pamel, 2020, The Impact of Macroeconomic Variables, Foreign Stock 
Price Index and World Oil Price on Composite Stock Price Index in Indonesia 
Stock Exchange 2013-2019. 
The purpose of this study is to analyze and know the effect of Macroeconomic 
variables, Stock Price Index and World Oil Price Partially on the Composite 
Stock Price Index for the period 2013-2019. 
The method of analysis in this research is descriptive quantitative analysis method 
and data analysis uses Multiple Linear Regression Analysis with SPSS. 
The results showed that the partial t test for the variables of Inflation, Interest 
Rates, Exchange Rates, Gross Domestic Product, Dow Jones Industrial Average, 
Shanghai Stock Exchange Composite, Strait Times Index, and World Oil Prices. 
The variables of inflation, Exchange rates, Shanghai Stock Exchange Composite  
and world oil prices have a negative effect on the Composite Stock Price Index. 
Gross Domestic Product and Strait Times Index have a positive effect on the 
Composite Stock Price Index. Meanwhile, interest rates and the Dow Jones 
Industrial Average have no effect on the Composite Stock Price Index. 
Keywords: Composite Stock Price Index, Inflation, SBI Rates, Exchange Rates, 
Gross Domestic Product(GDP), Dow Jones Industrial Average (DJIA), 
Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC), Strait Times Index (STI), and 
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BAB 1  
PENDAHULUAN 
 
A. Latar Belakang Masalah 
 
Perkembangan ekonomi yang semakin maju, semakin mengubah pola 
pikir masyarakat terutama dalam menginvestasikan dana yang ia miliki. 
Kegiatan investasi sendiri merupakan kegiatan penanaman modal baik secara 
langsung maupun tidak langsung, dengan harapan pemilik modal tersebut 
dapat mendapatkan keuntungan dari modal yang ditanamkan. Kegiatan 
investasi selain dapat dilakukan melalui perbankan, juga dapat dilakukan 
melalui pasar modal.  
Pasar modal sendiri merupakan salah satu instrumen ekonomi yang 
mengalami perkembangan cukup pesat saat ini dan dapat menunjang 
perekonomian suatu negara. Selain menunjang perekonomian negara tersebut, 
pasar modal juga bisa menjadi indikator kemajuan perekonomian suatu 
negara yang bersangkutan. Dalam fungsi, Pasar modal menjalankan dua 
fungsi yaitu fungsi pendanaan usaha dan sebagai sarana memperoleh dana 
dari masyarakat pemodal (investor) bagi perusahaan. Dana yang telah 
diperoleh dalam kegiatan pasar modal sendiri dapat digunakan sebagai 
kegiatan penambahan modal, pengembangan usaha, ekspansi, dan lain-lain. 
Dengan begitu, masyarakat dapat dengan mudah menempatkan dana sesuai 
dengan keuntungan dan risiko dari instrumen tersebut. Untuk memperoleh 




Terdapat banyak instrumen di dalam pasar modal, diantaranya saham, 
obligasi, sukuk, reksadana dan derivatif. Namun, di antara instrumen tersebut 
saham merupakan instrumen yang paling banyak diminati oleh investor 
karena memberikan tingkat keuntungan paling tinggi walaupun dengan risiko 
tertinggi pula. Selain dipengaruhi oleh segmentasi pasar, investasi pada 
saham juga dipengaruhi oleh kondisi makro pada suatu negara. Dengan 
mengetahui kondisi makroekonomi yang sedang terjadi di negara tersebut 
maka investorpun dapat menentukan pasar saham di suatu negara  layak atau 
tidak untuk ia melakukan investasi. 
Berikut merupakan perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) dalam 10 tahun terakhir 
Grafik 1. 1 Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan 2010-2019 
 
Sumber : IDX Stock Index Handbook Vol.1 (2019) 
 
Dapat kita lihat, pertumbuhan pasar modal dari tahun 2015 sampai 
2019 telah melonjak sebesar 16,81%. Hal tersebut diawali dari tahun 2014, 
indeks saham gabungan memecahkan rekor tertingginya dari tahun 2014 yaitu 




mencapai angka di level 4.000an, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
kembali mencapai rekor tertingginya kembali di tahun 2017 yaitu sebesar 
6.355. Naik turunnya IHSG dapat terlihat pada tabel data berikut : 
Tabel 1. 1  
Data IHSG, Inflasi, Suku Bunga, Kurs, Gdp, Djia, Ssec, Sti Dan Harga 
Minyak Dunia Tahun 2013-2019 





GDP DJIA SSEC STI 
Minyak 
Dunia 
2013 4.274,18 8.38% 7.50% 12.087,10 8.156.498  16.576,66  2.115,98 3167.43 98,42 
2014 5.226,95 8.36% 7.75% 12.438,29 8.564.867  17.823,07  3.234.68 3365.15 53,27 
2015 4.593,01 3.36% 7.50% 13.854,60 8.982.517  17.425,03  3.539,18 2882,73 37,04 
2016 5.296,71 3.02% 4.75% 13.417,67 9.434.613  19.762,60  3.103,64 2880,76 53,72 
2017 6.355,65 3.61% 4.25% 13.556,21 9.912.928  24.719,22  3.307,17 3402,92 60,42 
2018 6.194,50 3.13% 6.00% 14.496,95  10.425.397  23.327,46  2.493,90 3068,76 45,41 
2019 6.299,54 2.72% 5.00% 14.017,45 10.949.244  28.538,44  3.050,12 3222,83 61,06 
Sumber : Data Yahoo finance, Bank Indonesia, dan Investing yang diolah 
Dapat terlihat dari tabel diatas, dari tahun 2013 sampai 2019 IHSG 
cenderung mengalami fluktuatif. Naik dan turunnya IHSG tersebut tidak 
terlepas oleh beberapa faktor yang berpengaruh terhadap saham, diantaranya 
yaitu faktor makroekonomi dan saham asing.  
Inflasi yang sempat naik pada April 2019 sebesar 0,44% membuat 
para investor asing menjual sahamnya terutama saham di bidang perbankan. 
Total nilai yang terjual bersih di pasar bursa saat itu yaitu sebesar Rp 375,12 
miliar. Hal tersebut juga memperlemah Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) pada bulan Mei yang turun sebesar 1,06%. Dan Kurs rupiah yang 




nyatanya tidak membuat Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) naik, 
terbukti Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)  ditutup melemah 0.47 % 
dengan angka  6.299. Selain itu, November 2019 Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) sempat menguat 0,62% saat BPS mengumumkan laju PDB 
diangka 5,02% (www.cnbcindonesia.com) 
Guncangan perekonomian yang terjadi antara Amerika dan China di 
tahun 2018 lambat laun pasti akan memberikan efek domino kepada 
Indonesia. Salah satunya ke dalam sektor pasar modal. Performa IHSG yang 
terburuk terjadi pada bulan Maret 2018, yakni anjlok 6,19%. Presiden AS 
Donald Trump memantik sell-off di bursa saham dunia pada bulan Maret. 
Presiden Amerika tersebut mengumumkan pengenaan bea masuk senilai 25% 
untuk baja dan 10% untuk aluminium yang masuk ke AS, termasuk dari 
China yang merupakan eksportir baja terbesar dunia. Perang dingin tersebut 
membuat indeks dow jones juga mengalami penurunan rata-rata 570 poin. 
Selain itu perang dagang yang tak kunjung usai juga sempat mempengaruhi 
harga minyak pada November 2019 yang mengalami penurunan lebih dari 1 
persen (www.cnbcindonesia.com) 
Berdasarkan hal-hal tersebut terdapat beberapa indikator yang mampu 
mendukung kenaikan dan penurunan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Saat perekonomian Indonesia naik maka dapat mempengaruhi pergerakan 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia. Faktor 
makroekonomi yang mempengaruhi indeks harga saham gabungan 




Domestic Product (GDP). Indeks harga saham asing juga dapat memiliki 
pengaruh terhadap pergerakan indeks saham  di sebuah negara. Semakin 
terintegrasinya suatu pasar modal di negara tersebut akan memberikan efek 
pada  peran indeks pasar saham asing di bursa global baik secara langsung 
maupun tidak langsung. Sedangkan beberapa indeks saham asing yang di 
nilai mampu mempengaruhi pergerakan indeks saham gabungan di Indonesia, 
diantaranya yaitu Amerika Serikat (Dow Jones Industrial Average), China 
(Shanghai Stock Exchange Composite), dan Singapore (Strait Times Indeks). 
Ketiga indeks tersebut dinilai dominan dan mampu mewakili indeks saham di 
negara Amerika, asia dan asia tenggara. Serta bisa mewakili kekuatan di 
perekonomian dunia dan berpengaruh terhadap Indonesia. Dan Harga Minyak 
Dunia juga di sinyalir bisa mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 
yang ada di sebuah negara, karena minyak digunakan sebagai bahan bakar 
erat kaitannya dengan produksi di suatu perusahaan.  
Inflasi merupakan faktor makroekonomi yang menunjukkan ekonomi 
suatu negara tersebut kurang sehat, ditandai dengan naiknya harga-harga 
secara cepat. Selain itu terjadinya inflasi juga berdampak pada menurunnya 
daya beli, tingkat tabungan atau investasi karena meningkatnya konsumsi 
masyarakat dan masyarakat tersebut tidak menginvestasikan dananya untuk 
tabungan jangka panjang. Semakin tingginya angka inflasi di negara tersebut 
maka perekonomiannya akan semakin memburuk, sehingga hal tersebut 
berdampak pada turunnya keuntungan di perusahaan yang  akhirnya  




Tingkat suku bunga juga merupakan salah satu faktor makroekonomi 
yang bisa mempengaruhi harga saham. Tingkat suku bunga adalah harga atas 
dana yang di pinjam kenaikan tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia 
(SBI) diikuti pula dengan kenaikan suku bunga deposito. Jika suku bunga 
deposito semakin tinggi, maka harga saham cenderung menurun yang 
berakibat pada menurunnya Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
 Nilai tukar (kurs) adalah sejumlah mata uang lokal yang 
dibutuhkan untuk membeli satu unit mata uang asing.  Nilai tukar valuta asing 
berdasarkan Eiteman et al atau harga mata uang salah satu negara dalam 
satuan mata uang atau komoditas (biasanya emas atau perak)  negara lain. 
Nilai tukar mata uang suatu negara juga mempengaruhi perekonomian di 
negara tersebut. Apabila nilai tukar mata uang tersebut terapresiasi dengan 
dollar, barang export cenderung lebih murah di banding import. Dan apabila 
nilai tukar mata uang tersebut terdepresiasi maka barang export cenderung 
lebih mahal dibanding barang import. kondisi tersebut juga mempengaruhi 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Pertumbuhan Gross Domestic Product (GDP) merupakan faktor yang 
mempengaruhi harga saham. GDP sendiri berasal dari jumlah barang 
konsumsi dan jasa, namun bukan dari barang modal. Dengan meningkatnya 
produksi jumlah barang konsumsi dan jasa maka akan meningkatkan 
pertumbuhan GDP dan meningkatkan laba penjualan di perusahaan tersebut 




dapat menyebabkan harga saham di perusahaan tersebut juga meningkat, hal 
tersebut akan berdampak pada pergerakan indeks harga saham gabungan. 
Dow Jones Industrial Average (DJIA) yang merupakan indeks di 
Amerika Serikat. Dalam kegiatan baik impor maupun ekspor yang dilakukan 
Indonesia terhadap Amerika pasti perekonomian di Amerika Serikat bisa 
memberi pengaruh baik secara langsung maupun tidak langsung. Indeks dow 
jones sendiri merupakan tolak ukur untuk menggambarkan bagaimana 
performa perekonomian di Amerika Serikat. 
Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) merupakan indeks 
statistik otoritatif yang sering diikuti baik di dalam maupun diluar negeri, 
sebagai tolak ukur untuk mengukur kinerja pasar modal di China. Indeks ini 
juga menjadi acuan harga saham diluar negeri bagi investor dalam mengambil 
keputusan investasi, Karena China bisa di bilang sebagai negara yang 
memiliki kondisi perekonomian yang mapan di dunia. Hubungannya dengan 
Indonesia juga diharapkan mampu menambah aktivitas investasi di Indonesia. 
Straits times index (STI) merupakan indeks pasar saham di bursa efek 
Singapura. Indeks ini digunakan untuk mendata dan mengamati perubahan 
bursa harian 30 perusahaan terbesar di pasar saham di Singapura dan sebagai 
indikator performa ekonomi dari negara Singapura tersebut.  
Harga minyak dunia menjadi peran yang cukup penting dalam Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG). Kenaikan harga pada minyak dunia bisa 
memicu kenaikan harga pada barang kebutuhan di suatu negara. Karena 




minyak sebagai bahan bakarnya. Jadi jika harga minyak naik maka 
kemungkinan penjualan dari perusahaan tersebut akan mengalami penurunan 
yang berdampak pada turunnya laba perusahaan. Dan laba perusahaan 
tersebut akan menyebabkan harga sahamnya juga ikut mengalami penurunan. 
Harga minyak dunia yang menjadi acuan dalam perdagangan minyak yaitu 
West Texas Intermediete (WTI) dikarenakan WTI merupakan harga minyak 
tertinggi diantara brent blend dan OPEC dan kualitas dari minyak WTI dinilai 
paling tinggi. 
Beberapa penelitian terdahulu telah dilakukan mengenai Dampak 
Variabel Makroekonomi, Harga Saham Asing dan Harga Minyak Dunia 
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Diantaranya adalah penelitian dari 
Suramaya Suci Kewal (2012) yang mengungkapkan bahwa tingkat inflasi, 
suku bunga SBI dan pertumbuhan GDP tidak berpengaruh terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG), namun Kurs berpengaruh negatif terhadap 
IHSG. Sedangkan Gumilang (2014) menunjukkan bahwa tingkat bunga, nilai 
kurs, harga emas dan harga minyak berpengaruh secara signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Pada penelitian Shevanda Febrilia Tamara (2013) menyatakan bahwa 
adanya pengaruh positif dari Indeks Dow Jones dan Strait Times Indeks 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). dan dalam penelitian 
Dionysia, Rowland dan Ahmad (2014) menyatakan bahwa Shanghai Stock 
Exchange Composite (SSEC) berpengaruh tetapi tidak signifikan. Dan 




bahwa harga minyak dunia berpengaruh positif terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG). Namun penelitian yang dilakukan Triyono dkk (2016) 
menyatakan bahwa harga minyak dunia, Shanghai Stock Exchange 
Composite (SSEC), Strait Times Indeks berpengaruh negatif terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan adanya perbedaan hasil penelitian diatas maka dapat 
mendasari penulis untuk melakukan penelitian mengenai topik yang berjudul 
“Dampak Variabel Makroekonomi, Indeks Harga Saham Asing Dan Harga 
Minyak Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2019”. Peneliti berharap dengan melakukan penelitian 
ini dapat menemukan kesimpulan yang berbeda dari penelitian yang sudah 
dilakukan sebelumnya dan dapat menemukan topik permasalahan yang lebih 
akurat untuk penelitian selanjutnya 
B. Perumusan Masalah 
Berdasarkan hasil latar belakang masalah yang telah dikemukakan 
tentang bagaimana variabel makroekonomi, harga saham asing dan minyak 
dunia mempengaruhi harga saham. Maka dapat di tentukan rumusan 
masalahnya adalah sebagai berikut: 
1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2019? 
2. Apakah tingkat suku bunga berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham 




3. Apakah nilai tukar berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2019? 
4. Apakah pertumbuhan Gross Domestik Produk (GDP) berpengaruh 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2013-2019? 
5. Apakah Dow Jones Industrial Average (DJIA)  berpengaruh Terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada 
tahun 2013-2019? 
6. Apakah Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) berpengaruh 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2013-2019? 
7. Apakah Strait Times Index (STI) berpengaruh terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2019? 
8. Apakah harga minyak dunia berpengaruh terhadap indeks harga saham 
gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2019? 
C. Tujuan Penelitian 
1. Untuk menganalisis apakah inflasi berpengaruh terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2019 
2. Untuk menganalisis apakah tingkat suku bunga berpengaruh terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada 
tahun 2013-2019 
3. Untuk menganalisis apakah nilai tukar berpengaruh terhadap Indeks Harga 




4. Untuk menganalisis apakah pertumbuhan GDP berpengaruh terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada 
tahun 2013-2019 
5. Untuk menganalisis apakah Dow Jones Industrial Average (DJIA) 
berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2013-2019 
6. Untuk menganalisis apakah Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) 
berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2013-2019 
7. Untuk menganalisis apakah Strait Times Index (STI) berpengaruh 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2013-2019 
8. Untuk menganalisis apakah harga minyak dunia berpengaruh terhadap 






D. Manfaat penelitian 
Penelitian ini diharapkan memebrikan manfaat bagi berbagai kalangan 
masyarakat. Yaitu sebagai berikut : 
1. Manfaat teoritis 
a. Bagi kalangan akademis, yaitu sebagai bahan refrensi guna penelitian 
selanjutnya yang memerlukan pengembangan pengetahuan lebih 
mengenai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
b. Bagi peneliti, yaitu menambah pengetahuan dan keterampilan dalam 
melakukan analisis tentang Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
dalam segi makroekonomi dan sebagai pengetahuan untuk pentingnya 
keputusan investor dalam pengambilan keputusaan sebagai langkah 
investasi 
c. Bagi pembaca dan penelitian selanjutnya yaitu dapat digunakan sebagai 












BAB II  
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Landasan Teori 
1. Pasar Modal 
Sama seperti pasar pada umumnya. Pasar modal merupakan tempat 
bertemunya penjual dan pembeli namun yang di perjual belikan 
merupakan modal yang berupa hak kepemilikan perusahaan atau surat 
hutang perusahaan. Pasar modal juga merupakan pertemuan pihak yang 
memiliki dana lebih dengan pihak yang membutuhkan dana dengan 
memperjualbelikan sekuritas yang dilakukan di tempat yang disebut bursa 
efek (Tandelilin, 2010:26). Pasar modal bisa disebut sebagai suatu 
alternatif pilihan investasi untuk menyalurkan dana dari pemilik modal 
kepada pihak yang membutuhkan modal. investasi sendiri dapat diartikan 
sebagai komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya yang lain, yang 
dilakukan saat ini untuk tujuan memperoleh laba atau keuntungan dari 
adanya kenaikan harga saham dan deviden di masa mendatang (Tandelilin, 
2010:2). 
Dalam UU pasar modal no.8 tahun 1995, pasar modal didefinisikan 
sebagai “kegiatan yang berhubungan dengan penawaran umum dan 
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 





Menurut (Jogiyanto,2017:33) Terdapat berbagai macam tipe dan 
jenis pasar modal diantaranya yaitu: 
a. Pasar perdana (Primary market)  
Pada pasar perdana, surat berharga yang dijual yaitu surat berharga 
yang baru di keluarkan oleh perusahaan dan berupa penawaran perdana 
ke public (IPO). Atau tambahan surat berharga baru jika perusahaan 
sudah go public.  
b. Pasar sekunder (Secondary market) 
Pasar sekunder yaitu proses transaksi yang dilakukan setelah pasar 
perdana dilakukan. Saat selesai di jual di pasar perdana melalui banker, 
sekuritas yang bersangkutan kemudian diperdagangkan untuk publik di 
pasar sekunder bersamaan dengan sekuritas lainnya yang sudah berada 
disana. 
c. Pasar ketiga (Third market) 
Pasar ketiga dilakukan pada saat pasar sekunder tutup. Pasar ini 
dijalankan oleh broker yang mempertemukan pembeli dan penjual pada 
saat pasar kedua tutup. 
d. Pasar keempat (Fourth market) 
Pasar keempat dilakukan untuk menghindari komisi untuk broker, dan 
dilakukan di antara institusi yang berkapasitas besar. Pasar keempat 
umumnya menggunakan jaringan komunikasi untuk memperdagangkan 





2. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) atau composite stock price 
index merupakan indikator yang digunakan untuk menunjukkan 
pergerakan pada harga saham. Indeks sendiri berfungsi sebagai sebuah 
indikator trend pada pasar, yang artinya pergerakan pada indeks 
menggambarkan kondisi pasar pada waktu tersebut, apakah pasar tersebut 
sedang aktif atau lesu (Jogiyanto,2017:167).  
Menurut Widoatmojo (2017:13) Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) merupakan salah satu indeks yang digunakan untuk merangkum 
perkembangan harga saham yang terdapat di BEI. Hal tersebut serupa 
dengan yang dikemukakan oleh Sunariyah (2010:147) bahwa Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) mempunyai fungsi sebagai informasi 
tentang pergerakan saham gabungan, dan mencerminkan nilai sebagai 
pengukur kinerja saham yang terdapat di bursa efek. Jadi dengan adanya 
indeks, selain kita dapat mengetahui trend pada saham, apakah sedang 
naik, sttabil atau cenderung turun. Kita juga dapat mengetahui apakah 
pasar modal di Indonesia sedang bagus atau tidak. 
Pergerakan indeks sendiri menjadi indikator yang cukup penting 
bagi investor untuk menentukan apakah mereka akan menjual, membeli 
ataupun menahan suatu saham. Perhitungan pada Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) hampir serupa dengan indeks saham individual, tetapi 









     
Keterangan : 
              = Indeks Harga Saham Gabungan Hari ke-t 
Nilai Pasar  = Rata-rata tertimbang nilai pasar (jumlah lembar tercatat di 
bursa dikalikan dengan harga pasar perlembarnya) 
Nilai Dasar = Sama dengan nilai pasar tetapi dimulai dari tanggal 10 
Agustus 1982 
Secara umum terdapat berbagai macam hal yang dapat 
mempengaruhi kenaikan saham baik dari faktor internal maupun eksternal 
(OJK).  
a. Faktor Eksternal 
 Kondisi fundamental makro seperti naik turunnya suku bunga 
dari kebijakan bank sentral Amerika dan bank Indonesia, 
Naiknya eksport import yang berakibat pada nilai tukar, inflasi 
serta pengangguran. 
 Fluktuasi kurs rupiah terhadap mata uang asing 
 Kebijakan pemerintah 
 Faktor panik dari masyarakat akibat berita 
 Faktor manipulasi pasar  
b. Faktor Internal 




 Aksi korporasi perusahaan 
 Proyeksi kinerja perusahaan dimasa mendatang 
3. Teori Makroekonomi 
Berbeda dengan teori mikroekonomi yang hanya menganalisis 
bagian-bagian kecil dari keseluruhan kegiatan ekonomi, teori 
makroekonomi merupakan sebuah teori yang menganalisis kegiatan 
ekonomi di suatu negara secara menyeluruh. Makroekonomi merupakan 
cabang ilmu ekonomi yang analisisnya lebih global atau menyeluruh, 
seperti kegiatan keseluruhan di perusahaan dan perubahan dari 
keseluruhan kegiatan ekonomi (Sukirno,2011:4)  
Ruang lingkup makroekonomi adalah usaha masyarakat dan 
pemerintahan dalam mengelola faktor produksi yang efisien. Namun tidak 
selalu kegiatan ekonomi di suatu negara mencapai tingkat efisiensinya. 
Kegiatan ekonomi yang tidak efisien akan menimbulkan berbagai masalah 
makroekonomi dan bisa mempengaruhi seluruh kegiatan di negara 
tersebut. masalah tersebut antara lain pengangguran, pertumbuhan 
ekonomi yang melambat, inflasi dan ketidakseimbangan neraca 
pembayaran.  
Selain itu, kondisi tersebut akan berdampak pada kinerja 
perusahaan di masa mendatang. Hal ini tentunya akan di prediksi oleh 
investor yang kemudian akan mengambil keputusan akan membeli atau 




investor akan mengakibatkan pergerakan pada harga saham yang akan 
berpengaruh pada indeks harga saham gabungan. 
4. Inflasi  
Inflasi merupakan kejadian saat barang naik secara bersamaan atau 
saat turunnya nilai mata uang karena terlalu banyak jumlah uang yang 
beredar tetapi tidak di imbangi dengan jumlah barang yang tersedia 
(Nellawati dan Isbanah, 2019). Menurut Sukirno (2011:186) inflasi 
merupakan kelebihan pengeluaran agregat diatas pengeluaran agregat pada 
konsumsi tenaga kerja penuh sehingga menimbulkan kekurangan barang 
dan kenaikan harga. Budiono (2013:155) juga menyebutkan bahwa inflasi 
merupakan kecenderungan kenaikan harga secara umum dan terus- 
menerus. Kenaikan barang yang hanya satu atau dua barang saja tidak bisa 
disebut inflasi, kecuali kenaikan tersebut meluas ke sebagian besar harga 
barang lainnya. 
 Inflasi merupakan indikator untuk melihat tingkat perubahan dan 
dianggap terjadi apabila proses kenaikan harga berlangsung secara terus 
menerus dan saling mempengaruhi. Istilah inflasi sendiri juga digunakan 
untuk mengartikan peningkatan persediaan uang yang seringkali dilihat 
sebagai penyebab meningkatnya harga. 
Inflasi bisa menghasilkan keuntungan bagi kelompok yang 
mempunyai uang lebih, karena uang tersebut dapat diinvestasikan pada 
aset tanah, rumah dan dialokasikan ke dalam pasar uang. Bentuk aset 




dengan bentuk aset lain. Sehingga pemilik aset tersebut bisa mendapat 
keuntungan dari kenaikan harga pada aset tersebut. sebaliknya, kelompok 
yang memiliki pendapatan rendah akan mengalami kerugian. Karena 
penurunan daya beli uang yang di miliki untuk membeli kebutuhan sehari-
hari yang semakin naik. 
Inflasi sendiri merupakan sinyal negatif bagi investor. Inflasi akan 
menyebabkan peningkatan biaya dan pendapatan perusahaan. Jika 
kenaikan harga yang dinikmati oleh perusahaan lebih rendah dibandingkan 
peningkatan biaya produksi maka profit yang didapat perusahaan akan 
turun. Penurunan laba pada perusahaan akan membuat harga saham di 
prusahaan tersebut mengalami penurunan (Tandelilin, 2010:343). Saat 
harga saham banyak mengalami penurunan, maka akan membuat Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) melemah. 
Ada beberapa faktor yang menjadi penyebab dari inflasi yang 
tinggi (Sukirno,2011:333): 
a. Inflasi tarikan permintaan 
Inflasi ini biasanya terjadi saat perekonomian sedang dalam keadaan 
berkembang pesat. Dengan terjadinya hal tersebut menciptakan 
kesempatan kerja yang tinggi serta tingkat pendapatan yang tinggi. Hal  
tersebut mengakibatkan pengeluaran yang melebihi kemampuan 






b. Inflasi Desakan Biaya 
Inflasi ini berlaku saat perekonomian sedang dalam keadaan 
berkembang pesat dan tingkat pengangguran sangat rendah. Saat 
perusahaan harus menghadapi permintaan yang bertambah, maka 
perusahaan tersebut akan memenuhi target produksinya dengan 
membayar karyawannya dengan upah lebih, bahkan mencari karyawan 
baru dengan upah yang banyak. Hal tersebut mengakibatkan biaya 
produksi meningkat dan menyebabkan kenaikan harga barang yang di 
produksi tersebut. 
c. Inflasi diimpor 
Inflasi juga dapat berasal dari kenaikan harga barang yang diimpor. 
Inflasi ini terjadi saat barang impor mengalami kenaikan merupakan 
barang penting dalam kegiatan pengluaran perusahaan.  
5. Suku bunga 
Suku bunga merupakan tingkat yang di bebankan maupun 
dibayarkan untuk penggunaan uang atau lebih tepatnya biaya pinjaman 
(Anna,2012) selain itu menurut Sunariyah (2013:80) Suku bunga 
merupakan harga dari pinjaman yang digunakan sebagai presentase uang 
pokok per unit dalam satuan waktu. Bunga sendiri merupakan ukuran 
untuk harga sumber daya dan digunakan oleh debitur untuk di bayarkan 
kepada kreditur. 
Suku bunga merupakan hal yang penting bagi investor dalam 




tingkat suku bunga mempunyai pengaruh positif terhadap investasi 
langsung, karena investor lebih cenderung menanamkan modalnya ke 
negara-negara yang membayar pengembalian dananya dengan lebih tinggi 
atas modal. 
Perubahan pada tingkat suku bunga di suatu negara akan 
memberikan dampak bagi pasar modal dan keuangan. Apabila tingkat 
suku bunga naik, maka baik secara langsung maupun tidak langsung akan 
meningkatkan beban bunga. Kenaikannya juga akan mendorong perilaku 
di masyarakat untuk mulai menabung, dan cenderung malas untuk 
berinvestasi pada sektor rill. Pada saat hal tersebut terjadi, investor juga 
akan menanggung naiknya suku bunga yang ada di perusahaannya. 
Masyarakat tentu tidak ingin beresiko melakukan investasi dengan biaya 
tinggi, akibatnya investasi menjadi tidak berkembang. Perusahaan yang 
tidak bisa mempertahankan investornya akan menyebabkan kinerja 
perusahaan akan turun, dan mengakibatkan penurunan pada harga saham 
di perusahaan tersebut. 
Adapun fungsi suku bunga menurut Sunariyah (2013:80): 
a. Sebagai daya tarik untuk menginvestasikan dananya 
b. Tingkat bunga dapat digunakan sebagai alat kontrol bagi pemerintah 
terhadap dana langsung atau investasi pada sektor-sektor ekonomi. 
c. Tingkat suku bunga dapat digunakan sebagai alat moneter dalam rangka 





d. Pemerintah dapat memanipulasi tingkat suku bunga untuk 
meningkatkan produksi, sebagai akibatnya tingkat suku bunga dapat 
digunakan untuk mengontrol tingkat inflasi 
Selain fungsinya, adapula faktor pengaruh penetapan suku bunga. 
Menurut (Kasmir, 2010: 137-140) faktor-faktor utama yang 
mempengaruhi besar kecilnya penetapan suku bunga (pinjaman dan 
simpanan) adalah sebagai berikut : 
1. Kebutuhan dana 
Kebutuhan dana sendiri dikhususkan untuk dana simpanan. Apabila 
bank mengalami kekurangan dana, tetapi permohonan pinjaman 
meningkat, maka agar dana tersebut cepat terpenuhi, bank akan 
meningkatkan suku bunga simpanan. Namun, apabila suku bunga 
simpanan meningkat, maka akan meningkatkan pula suku bunga 
pinjaman. 
2. Target laba yang di inginkan 
Target laba ini di khususkan sebagai bunga pinjaman. Hal ini karena 
target laba merupakan komponen penting dalam menentukan besar 
kecilnya suku bunga pinjaman. 
3. Kualitas jaminan 
Kualitas jaminan di gunakan untuk bunga pinjaman. Semakin likuid 
jaminan yang di berikan, maka akan semakin rendah bunga kredit yang 
di bebankan. Begitupun sebaliknya.  




Kebijakan pemerintah di perlukan dalam menentukan batas minimal 
dan maksimal suku bunga, baik bunga simpanan maupun bunga 
pinjaman.  
5. Jangka waktu 
Semakin panjang jangka waktu waktu pinjaman, maka akan semakin 
tinggi pula bunga yang dibebankan.   
6. Reputasi perusahaan 
Bonafiditas suatu perusahaan yang akan memperoleh kredit sangat 
menentukan tingkat suku bunga yang akan dibebankan nantinya, karena 
biasanya perusahaan yang bonafid kemungkinan resiko kredit macet di 
masa mendatang relatif kecil, begitupun sebaliknya. 
7. Produk yang kompetitif 
Bunga kredit yang diberikan pada produk yang kompetitif cenderung 
lebih rendah dibanding dengan produk yang kurang kompetitif. Hal ini 
karena tingkat perputaran produknya tinggi sehingga pembayaran yang 
dilakukan kemungkinan akan lancar. 
8. Hubungan baik 
Dalam hal ini biasanya bank menggolongkan antara nasabah utama dan 
nasabah biasa. Penggolongan tersebut didasarkan pada keaktifan dan 
loyalitas nasabah yang bersangkutan. Dan suku bunga yang di berikan 







Dalam kondisi bank yang sedang tidak stabil dan tingkat persaingan 
perebutan dana simpanan cukup ketat, maka bank harus bersaing 
dengan bank pesaingnya.  
10. Jaminan pihak ketiga 
Dalam hal ini pihak yang memberikan jaminan kepada bank untuk 
menanggung segala risiko yang dibebankan kepada penerima kredit. 
Biasanya pihak yang banyak memberikan bonafide baik dari 
kemampuan bayar ataupun loyalitasnya terhadap bank bunga yang 
dibebankan juga berbeda. 
6. Nilai tukar  
Kurs merupakan harga suatu mata uang relatif terhadap mata uang 
lainnya (Ekananda,2014).  Menurut Sukirno (2011:397) kurs merupakan 
nilai mata uang suatu negara yang dinyatakan dalam nilai mata uang 
negara lain. Kurs merupakan sinyal positif saat perekonomian yang sedang 
mengalami inflasi dan penurunannya menyebabkan peningkatan biaya 
impor bahan baku dan peralatan dalam produksinya, saat kurs menurun 
maka akan ada peningkatan beban hutang (Tandelilin,2010:344.) Nilai 
tukar merupakan nilai tukar antar dua negara yang disepakati penduduk 
kedua negara untuk saling melakukan perdagangan. Kurs juga merupakan 
perbandingan nilai di suatu negara asing dengan nilai mata uang domestik 
atau rupiah. Kurs yang ditetapkan oleh pemerintah akan berbeda dengan 




Terdapat beberapa faktor-faktor yang mempengaruhi kurs 
(Sukirno,2011:402) diantaranya adalah: 
a. Perubahan dalam citra masyarakat 
Perubahan pada citarasa masyarakat dapat mengubah corak konsumsi 
mereka keatas barang-barang yang diproduksi di dalam negeri 
maupun yang di impor. Perubahan tersebut dapat mempengaruhi 
permintaan dan penawaran valuta asing. 
b. Kenaikan harga umum (Inflasi) 
Kenaikan inflasi sangat berpengaruh besar kepada kurs pertukaran 
valuta asing. Inflasi yang berlaku pada umumnya cenderung 
menurunkan nilai sesuatu valuta asing 
c. Perubahan suku bunga dan tingkat pengembalian investasi 
Suku bunga dan tingkat pengembalian investasi berperan sangat 
penting dalam aliran modal. jika suku bunga dan tingkat 
pengembalian investasi rendah, maka modal dari dalam negeri akan 
mengalir ke luar negeri, begitupun sebaliknya. 
d. Pertumbuhan ekonomi 
Efek yang dilibatkan oleh suatu kemajuan ekonomi kepada nilai mata 
uangnya tergantung dari corak pertumbuhan ekonomi yang berlaku. 
7. Pertumbuhan Gross Domestic Product (GDP) 
Pertumbuhan ekonomi suatu negara merupakan hal yang paling 
penting diantara variabel-variabel makroekonomi yang ada. Hal tersebut 




ekonomi di suatu negara. GDP merupakan cerminan perekonomian yang 
terjadi di suatu negara (Tandelilin ,2010:342). Pertumbuhannya yang cepat 
merupakan indikasi yang baik pertumbuhan ekonomi di negara tersebut. 
Menurut Prasetyo (2011:28) produk domestik bruto  merupakan 
keseluruhan hasil produksi yang dihasilkan oleh penduduk baik dari jasa 
maupun barang tanpa memandang apakah yang memproduksi merupakan 
warga asing yang tinggal di Ifndonesia ataupun bukan, dan diukur dalam 
periode tertentu. Gross Domestic Product (GDP) juga dapat diartikan 
sebagai nilai barang-barang dan jasa-jasa yang diproduksikan di dalam 
negara dalam satu tahun tertentu (Sukirno,2011:34) 
Menurut Asmara dan Suarjaya (2018) terdapat dua cara menghitung 
PDB/GDP 
1. PDB nominal (Harga berlaku) 
PDB nominal dapat memberikan hasil yang kurang tepat karena 
pengaruh inflasi sehingga untuk memperoleh gambaran yang lebih 
akurat, lebih baik menggunakan PDB rill (Konstan). 
2. PDB riil (Konstan) 
PDB rill dinilai lebih baik daripada PDB nominal untuk mengukur 
PDB. Karena selain dapat menghitung pertumbuhan perekonomian, 
PDB rill juga dapat menghitung perubahan harga (Inflasi) 
GDP atau PDB mempunyai faktor produksi yang dimiliki negara 




faktor-faktor luar negeri juga dihitung didalam produk domestik bruto. 
Dengan begitu dapat dirumuskan sebagai berikut 
PDB= PNB-PFN (dari luar negeri) 
Dimana PNB adalah produk nasional bruto atau nilai barang dan 
jasa yang dihasilkan di dalam dan luar negeri, yang dilakukan faktor 
produksi milik warga negara yang bersangkutan. Sedangkan PFN adalah 
pendapatan faktor netto dari luar negeri PFN dari luar negeri merupakan 
pendapatan dari faktor produksi yang diterima luar negeri dan dikurangi 
dengan pendapatan dari faktor produksi yang dibayarkan ke luar negeri 
(Sukirno, 2011: 65) 
Besar kecilnya produk domestik bruto dapat dipengaruhi oleh 
berbagai faktor diantaranya konsumsi rumah tangga, investasi, 
pengeluaran pemerintah dan net ekspor (Kusumawardhani,2012) 
8. Dow Jones Industrial Average (DJIA) 
Dow Jones Industrial Average (DJIA) merupakan indeks pasar 
saham yang menunjukkan bagaimana performa 30 perusahaan besar milik 
publik dan berbasis di Amerika dan diperdagangkan selama sesi 
perdagangan standar di pasar saham (Virby,2014). Indeks dow jones 
merupakan rata-rata terbesar dari indeks saham yang ada di dunia, oleh 
karena itu pergerakannya dapat mempengaruhi indeks hampir di seluruh 
dunia, tak terkecuali Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
(Harfikawati:2016). Namun, dow jones lebih menggambarkan harga total 




dipengaruhi oleh faktor yang berubah setiap kali salah satu komponen 
perusahaan yang tergabung memiliki stock split atau deviden yang 
menghasilkan nilai yang konsisten untuk indeks (Martin:2014) Indeks dow 
jones merupakan indeks tertua di pasar saham Amerika. Indeks ini 
digunakan alat pengukur performa komponen industri saham di Amerika. 
Bursa sahamnya sendiri terdiri dari 30 perusahaan diantaranya terbesar 
yang ada di Amerika yang sudah go public.  
30 perusahaan yang tercatat di indeks dow jones antara lain: 
Tabel 2.1 Perusahaan Dow Jones 
No. Perusahaan Dow Jones Industrial Average (DJIA) 
1 Verizon Communication Inc. 
2 Walgreens Boots Alliance,Inc 
3 The Boieng Company 
4 Walmart Inc 
5 Caterpilar Inc 
6 United Healt Group Incorporated 
7 Pfizer Inc 
8 Dow Inc 
9 The Travelers Companies, Inc 
10 The Coca-Cola Company 
11 United Tecnologies Corporation 
12 Exxon Mobil Corporration 
13 Johnson & Johnson 
14 The Procter & Gamble Company 
15 Merck & Co., Inc 




17 American Express Company 
18 Chevron Corporation 
19 Cisco System, Inc 
20 International Business Machines Corporation 
21 Intel Corporation 
22 3M Company 
23 The Goldman Sachs Group, Inc 
24 Visa, Inc 
25 The Walt Disney Company 
26 Microsoft Corporation 
27 McDonald’s Corporation 
28 Apple Inc 
29 The Home Depot, Inc 
30 JP Morgan Chase & Co 
Sumber: www.finance.yahoo.com 
 Indeks dow jones ini mempresentasikan kegiatan ekonomi yang 
berada di Amerika Serikat dan dapat menggambarkan bagaimana performa 
perekonomian yang terjadi di negara tersebut.   
Perusahaan yang tercatat dalam indeks dow jones sendiri juga 
merupakan perusahaan yang besar dan beroprasi secara global, sehingga 
saat naiknya indeks tersebut maka perekonomian yang ada di Amerika 
Serikat juga dalam kondisi yang baik. Sebagai salah satu negara yang 
dituju Indonesia untuk melakukan ekspor, pertumbuhan ekonomi yang 
terjadi di Amerika tentu mampu mendorong perekonomian yang ada di 
Indonesia. Baik melalui ekspor maupun modal yang masuk sebagai 




9. Shanghai Stock Exchange Composite Indeks (SSEC) 
Shanghai Stock Exchange merupakan indeks statistik yang sering 
di ikuti baik dari dalam maupun luar negeri sebagai standar pengukuran 
kinerja pasar modal di China (Virby,2014). Menurut Triyono (2016) 
indeks shanghai merupakan indeks statistik otoritatif yang banyak 
digunakan investor untuk mengukur kinerja di pasar China. SSEC secara 
langsung dapat diatur oleh China dengan Securities Regulatory 
Commission (CSRC) (Melani, 2014) 
Shanghai Stock Exchange terdiri dari tiga kategori instrumen keuangan, 
yaitu: 
1. Obligasi 
Pada Shanghai Stock Exchange, obligasi yang diperdagangkan adalah 
obligasi (T-bond), obligasi korporasi, dan obligasi korporasi konversi. 
2. Saham 
Pada Shanghai Stock Exchange, terdapat dua jenis saham yang 
diterbitkan, yaitu saham A dan saham B. Saham A merupakan harga 
saham dalam mata uang lokal . Saham B merupakan harga 
saham yang dikutip dalam dolar AS. 
3. Dana 
Pada Shanghai Stock Exchange, dana yang diperdagangkan antara lain 
Closed-end funds, Innovative-type closed-end funds, Open-ended 




Shanghai Stock Exchange Composite Index yaitu indeks yang 
dinilai bisa mewakili bursa saham yang berada di China, dan juga 
merupakan salah satu indeks harga saham luar negeri yang menjadi acuan 
bagi investor sebagai pengambilan keputusan dalam berinvestasi. Hal 
tersebut dikarenakan China yang merupakan salah satu negara dengan 
kondisi perekonomian yang cukup mapan di dunia (www.wikipedia.com)  
10. Straits Times Index (STI) 
Singapore Exchange merupakan bursa saham yang pertama kali 
ada di asia pasifik yang terintegrasi dan terdemutualisasi serta menjadi 
yang pertama di daftar melalui penawaran publik dan penempatan secara 
pribadi. Indeks saham yang digunakan sebagai acuannya yaitu Strait 
Times Index (STI) (Zikri:2020) 
Menurut Triyono (2016) Straits Times Index merupakan indeks 
pasar saham dalam kapitalisasi di bursa efek Singapura dan digunakan 
untuk mendata setra memonitor pasar harian dari 30 perusahaan di 
Singapura. Selain untuk memonitor perubahan harian, STI juga merupakan 
indikator utama kinerja pasar yang berada di Singapura (Tamara,2013) 
Strait Times Index (STI) merupakan indeks yang digunakan 
sebagai alat untuk mendata dan memantau perubahan dari 30 perusahaan 
terbesar yang berada di Singapura dan dapat menjadi indikator utama 
performa ekonomi yang ada di Singapura.Indeks ini bersama-sama 
dihitung dengan Singapura Press Holding (SPH), singapore exchange 




didirikan pada tanggal 10 Januari 2008 sebagai kelanjutan dari indeks 
terdahulunya yaitu straits times industrial indeks. SGX atau singapore 
exchange menyediakan berbagai layanan dari listing, trading, clearing, 
settlement, deposito dan data servis dengan total 40% perusahaan yang 
terdaftar dan 75% jumlah obligasi yang berasal dari luar Singapura 
(SGX,2018) 
Dapat dilihat, terdapat 3 kunci utama yang mempengaruhi STI 
(Yahoo.finance) diantaranya : 
1. Data China 
Karena China merupakan salah satu mitra utama dari Singapura. Jadi 
kesehatan negaranya juga dapat menyebabkan reaksi besar di pasar 
Singapura.  
2. Harga minyak 
Harga minyak akan berdampak pada bank yang menawarkan pinjaman 
kepada sektor yang terkait dengan migas dan perusahaan yang bergerak 
di industri migas.  
3. Suku bunga AS 
Kenaikan suku bunga pada AS akan berpengaruh terhadap aset 
alternatif pembayaran lainnya seperti obligasi yang lebih menarik 
karena dianggap aman dibandingkan dengan saham.  
11. Minyak dunia  
 Pada umumnya pasar minyak dunia yang digunakan untuk menjadi 




diperdagangkan di WTI sendiri merupakan minyak dengan kualitas 
tertinggi yaitu minyak dengan jenis light- weight dan mempunyai kadar 
belerang yang rendah. Minyak jenis tersebut sangat cocok sebagai bahan 
bakar, hal ini yang menyebabkan harga minyak di WTI dijadikan patokan 
bagi perdagangan minyak di dunia. Harga minyak di WTI umumnya 
memiliki harga lima sampai enam dolar lebih tinggi dari harga minyak di 
OPEC. Dan lebih tinggi satu sampai dua dolar dibanding harga minyak 
Brent. 
 Harga minyak brent sendiri merupakan campuran dari 15 jenis 
minyak mentah yang dihasilkan oleh 15 ladang minyak yang berbeda di 
Laut Utara. Walaupun kualitas minyak mentah dari Brent tidak sebaik 
WTI. Namun minyaknya masih tetap bagus untuk disuling menjadi bahan 
bakar dan menjadi patokan di Eropa dan Afrika.Harga minyak brent lebih 
rendah satu sampai 2 dollar dari WTI tetapi lebih tinggi sekitar empat 
dolar dari harga minyak di OPEC. 
 OPEC sendiri merupakan harga minyak campuran dari bebarapa 
negara yang tergabung dalam OPEC seperti Algeria, Nigeria, Saudi 
Arabia, Dubai, Venezuela, Mexico dan Indonesia. OPEC menggunakan 
harga tersebut untuk mengawasi kondisi pasar minyak yang ada didunia. 
Harga minyak yang di patok di OPEC terbilang lebih rendah dari WTI dan 
Brent, karena negara-negara yang tergabung dalam OPEC tersebut 




OPEC lebih sulit untuk dijadikan sebagai bahan bakar.( 
www.wikipedia.com). 
Kenaikan yang disebabkan oleh minyak dunia akan menyebabkan 
output menurun karena kenaikan harga yang menyebabkan berkurangnya 
ketersediaan input dasar untuk bahan produksi. Hal tersebut berakibat pada 
penurunan laju pertumbuhan dan produktivitas (Qianqian,2011). Kenaikan 
harga minyak selain mempengaruhi inflasi juga mempengaruhi nilai tukar. 
Harga minyak yang mengalami kenaikan akan mengakibatkan depresiasi 
nilai tukar di negara pengimportir. Dan apresiasi nilai tukar di negara 
eksportir (Azis dan Bakar,2012). Fluktuasi pada harga minyak dunia 
terjadi dimana tingkat harga yang berlaku ditentukan oleh mekanisme 
permintaan dan penawaran sebagai faktor fundamental. Sedangkan faktor 
non fundamental lain yaitu terutama berkaitan dengan infrastruktur, 
geopolitik dan spekulasi (Nizar,2012), 
Ada 3 faktor yang mempengaruhi harga minyak dunia 
(Fauzannissa,2015): 
1. Faktor fundamental yang terdiri dari permintaan minyak, pasokan 
minyak dan stok yang tersedia, kapasitas produksi untuk cadangan 
dunia dan kemampuan pada kilang dunia. 
2. Faktor non fundamental yang terdiri dari keadaan geopolitik, 
kebijakan pemerintah, cuaca, bencana alam, pemogokan, kerusakan 
instalasi rantai produksi, pelemahan nilai dolar dan spekulasi. 




B. Studi penelitian terdahulu 
Penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian yang dilakukan ini 
yaitu “Pengaruh Variabel Makroekonomi,  Dan Harga Saham Asing 
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan”, R Safiroh Febrina, Sumiati, 
Kusuma Ratnawati (2018) menyatakan penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis pengaruh Variabel Makroekonomi Dan Harga Saham Asing 
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia 
selama periode penelitian Januari 2008 – Desember 2015. Metode analisis 
yang digunakan berupa analisis times series, Vector Autoregresi (VAR). hasil 
dari penelitian ini menunjukkan bahwa nilai tukar, indeks produksi industri, 
inflasi, Singapore Strait Times Index, Philippines Stock Exchange Index, 
Dow Jones Industrial Average Index, Nikkei 225 Index dan Shanghai 
Composite Index berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG), sedangkan jumlah uang beredar, tingkat suku bunga, Kuala Lumpur 
Composite Index, Stock Exchange Of Thailand Index tidak berpengaruh 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Dalam penelitian “Analisis Pengaruh Faktor Internal Dan Faktor 
Eksternal Terhadap Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2012 – 2016”, Syantia Olivia Nellawati dan 
Yuyun Isbanah (2019) menyatakan penelitian ini bertujuan untuk mengetahui  
menganalisis pengaruh inflasi, nilai tukar, jumlah uang beredar, produk 
domestik bruto, harga emas, harga minyak, tingkat suku bunga, indeks nikkei 




(IHSG) periode 2012-2016. Metode analisis yang digunakan yaitu berupa  
analisis regresi linier berganda dengan bantuan SPSS 22. Dan data yang 
digunakan yaitu berupa data bulanan dari Januari 2012-Desember 2016. Hasil 
dari penelitian ini menunjukkan inflasi, jumlah uang beredar, produk 
domestik bruto, harga emas, harga minyak, tingkat suku bunga, dan indeks 
hang seng tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG). sementara nilai tukar memiliki hubungan negatif dan indeks Nikkei 
225 miliki hubungan positif dengan Indonesia Composite Index 
Dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh Dow Jones Industrial 
Average, Deutscher Aktien Index, Shanghai Stock Exchange Composite 
Index, dan Straits Times Index Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di 
Bursa Efek Indonesia (Periode 2010 – 2  2)”, Tamara (2  3), penelitian ini 
bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis Pengaruh Dow Jones Industrial 
Average, Deutscher Aktienindex, Shanghai Stock Exchange Composite 
Index, dan Straits Times Index Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di 
Bursa Efek Indonesia. Data yang digunakan merupakan data bulanan dari 
tahun 2010-2012, metode analisis yang digunakan adalah regresi linier 
berganda. Dah hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Dow Jones 
Industrial Average, Deutscher Aktienindex, Shanghai Stock Exchange 
Composite Index, dan Straits Times Index secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan dan Dow Jones Industrial 
Average, Shanghai Stock Exchange Composite Index, dan Straits Times 




Gabungan. Sementara itu, Deutscher Aktienindex secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi, 
Harga Emas Dan Harga Minyak Dunia Terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan”, Gumilang (2  4), penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 
variabel-variabel yang mempengaruhi indeks harga saham gabungan. 
Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan sensus sampling dan metode 
yang dilakukan yaitu menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil 
yang diperoleh menunjukkan bahwa tingkat bunga, nilai kurs, harga emas dan 
harga minyak berpengaruh secara signifikan terhadap indeks harga saham 
gabungan. sedangkan harga emas dunia berpengaruh secara positif dan 
signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Dalam penelitian yang berjudul pengaruh indeks “Analisis Pengaruh 
Indeks Harga Saham Asing Dan Variabel Makroekonomi Indonesia Terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Bursa Efek Indonesia (Periode 
Januari 2013 – Agustus 2  5)” Triyono,Indarto, Santoso (2016) penelitian ini 
bertujuan untuk menganalisis pengaruh beberapa indeks saham asing dan 
indikator makro  ekonomi Indonesia terhadap kondisi Pasar Modal Indonesia. 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu menggunakan analisis 
regresi linier berganda. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Indeks 
Saham Dow Jones, Indeks Saham Shanghai, Indeks Straits Times , nilai 
tukar/ kurs USD/IDR, suku bunga BI dan tingkat inflasi secara simultan  




Sedangkan Indeks saham Dow Jones, indeks Straits Times dan tingkat inflasi 
secara parsial signifikan pengaruhnya terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG); sedangkan Indeks Saham Shanghai, nilai tukar usd/idr dan 
tingkat suku bunga secara parsial tidak signifikan pengaruhnya terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Dalam penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Tingkat Suku 
Bunga SBI, Harga Minyak Dunia, Harga Emas Dunia, Kurs Rupiah, Indeks 
Nikkei 225, dan Indeks Dow Jones terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(Studi kasus pada IHSG di BEI selama periode 2000-2  9)” Witjaksono 
(2010) menyatakan penelitian ini bertujuan untuk menyatakan penelitian ini 
bertujuan untuk menganalisis dan mengetahui beberapa faktor yang dapat 
mempengaruhi indeks saham. Metode analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu analisis regresi berganda dengan menggunakan spss 16. 
Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa variabel tingkat suku bunga sbi, 
dan kurs rupiah berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG). Sementara variabel harga minyak dunia, harga emas dunia, Indeks 
Nikkei 225 Dan Indeks Dow Jones berpengaruh positif terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG).  
Dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi 
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan” Asmara,Suarjaya (2  8), 
penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari variabel makro 
ekonomi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Data yang 




ini metode analisis yang digunakan yaitu regresi linier berganda. Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial inflasi dan PDB tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), 
Suku Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG), dan jumlah uang beredar berpengaruh positif signifikan 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
Dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh Indikator Makro Ekonomi 
Dan Faktor Global Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)” Syarif 
dan Asandimitra (2015), penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bertujuan 
untuk mencari bukti ada tidaknya pengaruh variabel independen antara lain 
pengaruh indikator makro ekonomi dan faktor global terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG). Data yang digunakan merupakan data closing 
bulanan selama Desember 2005-2014. Dalam penelitian yang dilakukan 
metode analisis yang digunakan yaitu regresi linier berganda. Hasil penelitian 
tersebut menunjukkan bahwa secara parsial variabel inflasi, suku bunga sbi, 
harga emas dunia dan suku bunga the fed tidak berpengaruh terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG), sedangkan kurs rupiah harga minyak dunia 
berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
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Sumber : Data Sekunder 
C. Kerangka Pemikiran 
Dalam penelitian ini, ada beberapa variabel yang berpengaruh 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Adapun variabel tersebut 
antara lain inflasi, suku bunga (SBI), nilai tukar (Kurs), Gross Domestic 
Product (GDP), Dow Jones Industrial Average (DJIA), Sanghai Stock 
Exchange Composite (SSEC), Strait Times Index (STI) dan harga minyak 
dunia terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Berdasarkan uraian tersebut, hubungan variabel independen terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dapat di jelaskan sebagai berikut : 
a. Hubungan Inflasi terhadap IHSG 
Dalam investasi, tentunya investor memerlukan profil resiko dari 
negara yang menjadi target investasinya, begitupun inflasi. Inflasi 
merupakan salah satu bentuk dari resiko investasi, semakin tinggi inflasi di 




investor melakukan investasi. Hal tersebut karena saat inflasi semakin 
meningkat dan tidak bisa di tekan maka laju perekonomian di negara 
tersebut terganggu. Hal tersebut yang membuat investor tidak memilih 
negara tersebut sebagai target investasinya. Inflasi juga dapat menurunkan 
laba di suatu perusahaan yang menjadikan sekuritas di pasar modal 
menjadi kurang menarik (Kowanda:2015).  
Penelitian terdahulu yang dilakukan Asmara (2018) dan Triyono  
(2016) mengemukakan bahwa tingkat inflasi mempunyai pengaruh negatif 
terhadap indeks harga saham gabungan. 
H1 : Inflasi berpengaruh negatif terhadap Indeks harga Saham 
Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019 
b. Hubungan Suku Bunga terhadap IHSG 
Suku bunga juga berpengaruh terhadap inflasi. Jika inflasi semakin 
meningkat maka nilai suku bunga merupakan cara untuk 
mengendalikannya. Jika inflasi tinggi maka bank Indonesia bisa 
meningkatkan suku bunganya untuk meredamkan inflasi tersebut. Namun, 
saat inflasi meningkat maka akan memperlemah nilai rupiah dan daya beli 
masyarakat akan menurun karena pelemahan tersebut, turunnya daya beli 
tersebut karena jumlah uang yang beredar terlalu banyak dan saat bank 
Indonesia menaikkan suku bunganya, maka pemilik dana akan cenderung 
mengalokasikan dananya ke produk yang ada di perbankan sehingga tidak 
mengalokasikan dananya pada bursa saham. Jika hal tersebut terjadi maka 




Hasil penelitian yang dilakukan Triyono dkk (2016) dan Maulana 
(2013) mengemukakan bahwa suku bunga berpengaruh negatif terhadap 
indeks harga saham gabungan. 
H2: Tingkat suku bunga berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019 
c. Hubungan Nilai Tukar (Kurs) terhadap IHSG 
Nilai kurs erat hubungannya dengan keuntungan yang ada di 
perusahaan yang menggunakan bahan baku import. Jika nilai tukar 
melemah maka keuntungan perusahaan perusahaan akan turun akibat 
naiknya nilai biaya bahan bakunya. Keuntungan yang menurun akan 
mengakibatkan harga saham di perusahaan kemungkinan mengalami 
penurunan dan berakibat pada menurunnya Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG). 
Dalam penelitian yang dilakukan Kewal (2012:59) dan Triyono 
dkk (2016:38) menyatakan bahwa Nilai tukar rupiah (kurs) berpengaruh 
negatif terhadap Indeks harga Saham Gabungan. 
H3: Nilai tukar (Kurs) berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019 
d. Hubungan Pertumbuhan GDP terhadap IHSG 
Gross domestik bruto atau Produk domestik bruto merupakan nilai 
pasar dari semua barang dan jasa yang diproduksi dalam waktu tertentu. 
Pertumbuhan GDP dapat mengidentifikasikan pertumbuhan ekonomi di 




meningkatnya daya beli masyarakat, dengan peningkatan tersebut maka 
dapat memberikan peluang  untuk perusahaan memperoleh keuntungan 
yang di imbangi dengan kenaikan harga saham, sehingga akan mendorong 
IHSG (Asmara dan Suarjaya :2018) 
Kusuma dkk (2016) dan Wahyudi dkk (2017) dalam penelitiannya 
menemukan hasil bahwa pertumbuhan GDP berpengaruh terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan. Sehingga hipotesis yang diajukan yaitu: 
H4: Pertumbuhan Gross Domestic Product (GDP) berpengaruh 
positif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2013-2019 
e. Hubungan Dow Jones Industrial Average (DJIA) terhadap IHSG 
Hubungan antara pasar modal di Indonesia dengan pasar modal di 
luar negeri telah terjadi saat investor luar diperbolehkan untuk membeli 
sahamnya di BEI. Adapun dampak buruk yang dapat terjadi dengan 
adanya hubungan pasar modal tersebut yaitu terjadinya efek domino. Efek 
domino bisa terjadi saat perusahaan kecil ataupun besar menyebabkan 
perubahan yang sama di dekatnya, yang bisa menimbulkan perubahan 
pada yang lainnya pula. Begitupun efek domino yang bisa terjadi saat 
negara maju mempengaruhi negara berkembang dan negara lainnya yang 
saling berdekatan. Ada beberapa perusahaan di BEI yang melakukan 
kerjasama dengan negara Amerika, sehingga di yakini bahwa BEI akan 




 Adapun penelitian dari Deitiana (2009), Tamara (2013) dan 
Febrina (2018) menyebutkan bahwa indeks dow jones memiliki pengaruh 
terhadap indeks harga saham gabungan. Sehingga hipotesis yang diajukan 
yaitu: 
H5: Dow Jones Industrial Average (DJIA) berpengaruh positif 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan IHSG di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013-2019 
f. Hubungan  Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) terhadap IHSG 
Adanya hubungan yang erat antara perdangan China dan indoesia 
membuat perekonomian di suatu negara dapat mempengaruhi 
perekonomian dan finansialnya di negara lain. China merupakan salah satu 
mitra dagang Indonesia selama tahun 2010-2015. Dan China juga menjadi 
negara pengimport pertama bagi Indonesia selama tahun 2010-2015. 
Dengan demikian baik secara langsung maupun tidak langsung China akan 
mempengaruhi Indonesia 
 Dalam penelitian yang dilakukan Triyono (2016) dan Febrina 
(2018) menyatakan bahwa indeks shanghai berpengaruh positif terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan sedangkan Safiroh (2019) menyatakan 
bahwa SSEC berpengaruh negatif terhadap IHSG. Sehingga hipotesis yang 
diajukan yaitu: 
H6: Indeks Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) berpengaruh 
negatif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di 




g. Hubungan  Strait Times Index (STI) terhadap IHSG 
Indonesia dan Singapura merupakan anggota ASEAN yang 
memiliki AFTA atau perjanjian ekonomi, dimana perjanjian ekonomi 
tersebut dalam perdagangan bebas di kawasan Asia Tenggara. Dengan 
adanya AFTA tersebut, tentunya memberikan dampak pada pasar modal di 
Indonesia yang terpengaruh oleh pasar modal di Singapura. (I wayan dan 
Luh gede: 2015:68). 
Hasil dari Penelitian yang dilakukan Tamara  (2013), dan Triyono 
dkk (2016) menunjukkan bahwa Strait Times Index (STI) berpengaruh  
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Sehingga hipotesis yang akan 
diajukan yaitu: 
H7: Indeks Strait Times Index (STI) berpengaruh positif terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2013-2019. 
h. Hubungan Minyak Dunia terhadap IHSG 
Minyak mentah merupakan salah satu komoditi yang sangat 
penting, karena digunakan sebagai sumber energi. Handiani 2014 
menjelaskan bahwa minyak merupakan komoditi yang penting bagi 
perekonomian Indonesia. Fluktuasi harganya sangat berpengaruh terhadap 
pasar modal. Bagi negara pengekspor, kenaikan harganya dapat 
menignkatkan laba perusahaanya terutama dalam sektor tambang. 
Peningkatan di perusahaan tersebut akan menarik investor untuk membeli 




begitupun sebaliknya. Hal tersebutlah yang bisa mempengaruhi naik 
turunnya harga saham di Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).  
Dalam penelitian yang dilakukan Gumilang (2014) menyebutkan 
bahwa minyak dunia berpengaruh negatif terhadap IHSG,  Nellawati dan 
Isbanah (2019) menyebutkan bahwa harga minyak dunia tidak 
berpengaruh terhadap Indeks harga saham gabungan. maka hipotesis yang 
akan diajukan yaitu 
H8: Harga minyak dunia berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga 








Dampak Variabel Makroekonomi, Harga Saham Asing Dan Harga Minyak Dunia 


































D. Perumusan Hipotesis 
Untuk mengetahui apakah variabel yang tertera diatas memiliki 
pengaruh terhadap indeks harga saham gabungan, maka penelitian ini 
mengemukakan hipotesis sebagai berikut: 
H1: Inflasi berpengaruh negatif terhadap Indeks harga Saham Gabungan 
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019  
H2: Tingkat Suku Bunga berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019 
H3: Nilai Tukar (Kurs) berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019 
H4: Pertumbuhan Gross Domestic Product (GDP) berpengaruh positif 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013-2019 
H5: Dow Jones Industrial Average (DJIA) berpengaruh positif terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 
2013-2019 
H6: Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) berpengaruh negatif 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013-2019 
H7: Strait Times Index (STI) berpengaruh positif terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019 
H8: Harga minyak dunia berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham 





BAB III  
METODE PENELITIAN 
 
A. Jenis Penelitian 
Penelitian yang dilakukan ini menggunakan jenis penelitian 
explanatory research. Menurut Sugiyono (2013:6) explanatory research 
merupakan penelitian yang menjelaskan kedudukan antar variabel yang 
diteliti dan hubungan antara variabel satu dengan yang lainnya. Penelitian ini 
bertujuan untuk memperoleh hasil empiris dalam Dampak Variabel 
Makroekonomi, Indeks Harga Saham Asing Dan Harga Minyak Dunia 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang di peroleh dari 
publikasi online bank Indonesia yaitu www.bi.go.id, yahoo finance yaitu 
www.finance.yahoo.com, badan pusat statisktik yaitu www.bps.go.id bursa 
efek Indonesia www.idx.co.id untuk mengetahui Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG), Variabel Makroekonomi, Indeks Harga Saham Asing dan 
Harga Minyak Dunia. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
data sekunder yang bersifat kuantitatif, yaitu data yang diukur menggunakan 
skala numerik (angka). 
B. Obyek penelitian 
Obyek penelitian yang digunakan dalam penyusunan skripsi ini 






C. Populasi Dan Sampel 
Populasi merupakan keseluruhan dari elemen-elemen yang akan 
diduga karaktristiknya (Suliyanto,2018:177). Populasi yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah seluruh data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), 
Inflasi, Suku bunga, Nilai tukar, Pertumbuhan Gross Domestik Product 
(GDP), Dow Jones Industrial Average (DJIA), Shanghai Stock Exchange 
Composite (SSEC), Strait Times Index (STI), dan Harga minyak dunia. 
Berdasarkan data yang tersedia di internet untuk seluruh variabel yang di 
gunakan dalam penelitian ini, data tersebut dari tahun 2013-2019. 
Sedangkan sampel yang baik merupakan sampel yang bisa 
menggambarkan karakteristik pada populasinya (Suliyanto,2018:180). Data 
yang digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini adalah 84 data dari tahun 
2013-2019, alasan dari pemilihan periode tahun tersebut yaitu agar penelitian 
yang di hasilkan bisa lebih akurat dan terbaru sesuai dengan keadaan saat ini. 
Adapun pengambilan data sampel dilakukan berdasarkan pada teknik 
purposive sampling atau metode pengambilan sampel yang sesuai dengan 
kriteria atau pertimbangan tertentu. 
Adapun kriteria yang digunakan sebagai sampel yaitu: 
a. Data yang tercatat pada periode Januari 2013 sampai dengan Desember 
2019 





Data tersebut adalah : 
a. Data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) selama periode 2013-2019 
diperoleh dari yahoo finance melalui website online 
b. Data Inflasi diperoleh dari website resmi Bank Indonesia selama 
periode 2013-2019 
c. Data Suku bunga (BI rate) diperoleh dari website resmi Bank Indonesia 
selama periode tahun 2013-2019 
d. Data Nilai tukar (Kurs) diperoleh dari website resmi Bank Indonesia 
selama periode tahun 2013-2019 
e. Data Pertumbuhan GDP diperoleh dari website resmi Badan Pusat 
Statistik selama periode tahun 2013-2019 
f. Data Dow Jones Industrial Average (DJIA) diperoleh dari website 
resmi yahoo.finance selama periode tahun 2013-2019 
g. Data Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) diperoleh dari 
website resmi Yahoo Finance selama periode tahun 2013-2019 
h. Data Strait Times Index (STI) diperoleh dari website resmi Yahoo 
Finance selama periode tahun 2013-2019 






D. Definisi konseptual dan Operasional  
Definisi operasional merupakan devinisi mengenai suatu variabel 
yang dirumuskan berdasarkan karakteristik-karakteristik variabel yang 
diamati (Suliyanto,2018:147) 
Berdasarkan penelitian yang akan dilakukan maka definisi konseptual 
dan operasional dari masing- masing variabel adalah sebagai berikut 
1. Variabel Dependen  
Variabel dependen dalam penelitian adalah Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG), IHSG sendiri merupakan indeks saham gabungan yang 
setiap hari di keluarkan oleh bursa efek di Indonesia. Data tersebut di 
peroleh dari situs resmi www.finance.yahoo.com didalam satuan rupiah. 
Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data bulanan selama 
periode Januari 2013 sampai Desember 2019 




     
Keterangan : 
              = Indeks Harga Saham Gabungan Hari ke-t 
Nilai Pasar  = Rata-rata tertimbang nilai pasar (jumlah lembar tercatat di  
bursa dikalikan dengan harga pasar perlembarnya) 







2. Variabel independen 
a. Inflasi  
Pada dasarnya, inflasi merupakan kecenderungan harga-harga barang 
untuk naik secara terus-menerus. Pada penelitian ini tingkat inflasi yang 
digunakan yaitu berdasarkan Indeks Harga Konsumen (IHK) yang 
diperoleh dari website resmi bank Indonesia atau www.bi.go.id dalam 
satuan persen(%). Tingkat inflasi tersebut menggunakan data times 
series bulanan selama periode Januari 2013 sampai Desember 2019. 
Rumus perhitungan inflasi adalah (Putong,2013:418): 
inflasi 




IHKn = Indeks Harga Konsumen tahun dasar  
IHKo = Indeks Harga Konsumen tahun sebelumnya 
b. Tingkat suku bunga SBI 
Merupakan tingkat suku bunga yang di tetapkan oleh bank Indonesia 
sebagai standar tingkat suku bunga bagi bank pemerintah ataupun bank 
swasta. Data tingkat suku bunga SBI diperoleh dalam website resmi 
bank Indonesia : www.bi.go.id. Tingkat suku bunga yang digunakan 
menggunakan data times series bulanan periode Januari 2013 – 
Desember 2019. 
Pengukuran dari tingkat suku bunga yaitu dapat diukur dari hasil lelang 





c. Nilai Tukar 
Kurs adalah harga uang dalam negeri terhadap mata uang dari  luar 
negeri (asing). Kurs dalam penelitian ini adalah nilai rupiah terhadap 
dollar Amerika per bulan yang diukur dalam satuan Rupiah. Data kurs 
diperoleh dari website resmi www.bi.go.id dalam satuan rupiah per 
dollar Amerika.  
Nilai kurs yang digunakan menggunakan data bulanan selama periode 
Januari 2013 – Desember 2019.  
Rumus perhitungan kurs (Salim, 2010: 118): 
Kurs Tengah 




Kurs tengah : Harga yang diberikan oleh bank antara kurs jual dan  
kurs beli. 
Kurs Jual : Harga yang diberikan oleh bank kepada seseorang yang  
ingin membeli mata uang asing 
Kurs Beli : Harga yang diberikan oleh bank kepada seseorang yang  
ingin menukarkan mata uang asing. 
d. Pertumbuhan GDP 
Merupakan nilai barang dan jasa dalam suatu negara yang diproduksi 
oleh faktor – faktor produksi baik milik warga negara tersebut maupun 
negara asing dalam satu tahun tertentu. Data yang diperoleh dari 





Pertumbuhan GDP dalam penelitian ini menggunakan data time series 
bulanan selama periode Januari 2013 – Desember 2019. Rumus 
perhitungan pertumbuhan GDP/PDB (Sukirno,2011:35): 
PDB PNB PFN dari LN 
Keterangan:  
PNB = Produk nasional bruto atau nilai barang dan jasa yang dihasilkan 
di dalam dan luar negeri, yang dilakukan faktor produksi  
milik warga negara yang bersangkutan.  
PFN = Pendapatan faktor netto dari luar negeri 
e. Dow Jones Industrial Average (DJIA) 
Indeks Dow Jones adalah salah satu indeks saham gabungan dalam 
bursa efek New York (New York Stock Exchange/NYSE) yang 
meliputi saham – saham industri terakhir di NYSE yang sering 
dijadikan patokan (Brancmark) sebagai pengukur kinerja saham NYSE 
secara keseluruhan. Pengukuran variabel Dow Jones ini yaitu dengan 
menggunakan data yang disajikan oleh www.finance.yahoo.com 
berskala rasio berupa indeks harga tertimbang dari nilai kapitalisasi 
pasar harga saham gabungan dari sebanyak 30 perusahaan terbesar di 
bursa efek new york dengan satuan poin (Mandasari dan Anik, 
2013:11). Indeks Dow Jones pada penelitian ini menggunakan data 













     
Keterangan : 
∑   Jumlah Harga Saham Djia 
      Jumlah saham yang disesuaikan dengan stock split dan dividend 
f. Shanghai Stock Exchange Composite Indeks (SSEC) 
Shanghai Stock Exchange Composite Indeks (SSEC) adalah 
capitalisation weighed index dari harga harian yang menunjukkan 
kinerja semua A-shares dan B-shares yang tercatat pada Shanghai Stock 
Exchange (www.bloomberg.com). Indikator tingkat harga pada harga 
rata-rata saham utama di shanghai stock exchange yang merupakan 
indikator tingkat utama dari performa pasar di China. Pengukuran 
variabel ini yaitu dengan menggunakan data yang di sajikan oleh 
www.yahoo.finance.com berskala ratio berupa indeks harga tertimbang 
dari nilai kapitalisasi pasar harga saham gabungan dari sebanyak 554 
perrusahaan di Shanghai Stock Exchange dengan satuan poin. 
Penelitian ini menggunakan data times series bulanan dari bulan Januari 
2013 sampai Desember 2019.Rumus perhitungan SSEC adalah sebagai 











∑                                                         
                 
g. Strait Times Indeks (STI) 
Strait Times Indeks merupakan salah satu indeks saham gabungan 
dalam bursa efek Singapura. Pengukuran variabel ini yaitu dengan 
menggunakan data yang disajikan oleh website resmi 
www.yahoo.finance.com berskala ratio berupa indeks harga tertimbang 
dari nilai kapitalisasi pasar harga saham gabungan dari sebanyak 30 
perusahaan di Strait Times Indeks dengan menggunakan satuan poin 
(Mandasari & anik, 2013:11). Penelitian ini menggunakan data times 
series bulana dari bulan Januari 2013 sampai Desember 2019. 





     
Keterangan: 
∑                                                    
              
h. Harga Minyak Dunia 
Harga minyak dunia merupakan harga spot minyak mentah yang 
diperdagangkan di dunia dan terbentuk dari adanya akumulasi antara 
permintaan dan penawaran. Terbentuknya akumulsi tersebut merupakan 




dimana kuantitas yang diminta dan yang ditawarkan sama besarnya. 
Pada penelitian ini harga minyak dunia yang akan digunakan adalah 
Standar West Texas Intermediate. Pengukuran variabel ini yaitu dengan 
menggunakan data yang di sajikan dari www.yahoo.finance.com dan 
www.economagic.com. Penelitian ini menggunakan data times series 
bulana dari bulan Januari 2013 sampai Desember 2019. 
Pengukuran yang digunakan untuk menghitung harga minyak dunia 
yaitu dengan mengakumulasi penawaran dan permintaan jenis light 
sweet dari pelaku pasar yang ada di Oklahoma, Texas ( 
www.wikipedia.com) 
Tabel 1.1 Operasionalisasi Variabel 




























































diukur dari hasil lelang bank 
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E. Teknik pengumpulan data 
Data dalam penelitian ini diperoleh dan dikumpulkan dengan cara 
dokumentasi dari berbagai macam sumber. Pengambilan data Indeks Harga 
Saham Gabungan, harga minyak dunia, Dow Jones Industrial Average, 
Shanghai Stock Exchange Composite dan Strait Times Index diperoleh dari 
www.yahoo.finance.com dan Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Dan 
Pertumbuhan GDP diperoleh dari website resmi www.bi.go.id . selain itu 
penelitian ini juga memperoleh data dan berbagai informasi dari intenet, 
jurnal, artikel dan berbagai buku pustaka yang mendukung proses pembuatan 
penelitian ini. 
F. Teknik pengolahan data 
Teknik pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 




G. Analisis data dan Pengujian Hipotesis 
1. Uji Asumsi Klasik 
Sebelum dilakukan pengujian analisis regresi, baiknya dilakukan 
pengujian validitas data terlebih dahulu dengan berbagai uji asumsi 
klasik. Hal tersebut dilakukan agar dapat dihasilkan kesimpulan yang 
benar. Pengujian ini meliputi uji normalitas, uji autokorelasi,uji 
heteroskedastisitas dan uji multikolinieritas. Adapun penjelasaan dari 
masih-masing uji asumsi klasik adalah sebagai berikut: 
a. Uji Normalitas  
Uji normalitas merupakan uji yang dilakukan untuk mengetahui 
apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual 
memiliki distribusi normal (Ghozali,2108:161). Model regresi 
dikatakan baik jika memiliki nilai residual yang berdistribusi normal 
atau mendekati nilai normal. Seperti yang dapat diketahui bahwa uji 
t dan uji f mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi 
normal. Jadi apabila asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi 
tidak valid untuk jumlah sampel yang tergolong kecil. Ada dua cara 
untuk mengetahui apakah residual berdistribusi normal atau tidak 
yaitu dengan analisis grafik dan analisis statistik (Ghozali,2108:161) 
b. Uji Autokorelasi 
Uji Autokorelasi merupakan uji antar anggota sampel yang diurutkan 
berdasarkan urutan waktu. Uji ini bertujuan untuk menguji apakah 




pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya) atau 
tidak. Jika terdapat korelasi, maka dinamakan terdapat problem 
autokorelasi. Padahal model regresi yang baik ialah regresi yang 
terbebas dari autokorelasi (Ghozali,2018:112) 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual antara 
satu pengamatan dengan pengamatan yang lain. Untuk menguji 
heteroskedastisitas dapat dilakukan dnrgan melihat adanya pola 
tertentu pada grafik scatterplot antara residual dan variabel terikat. 
Dasar analisisnya adalah sebagai berikut: (Ghozali,2018: 138) 
1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang membentuk pola 
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian 
menyempit) maka dapat mengindikasikan telah terjadi 
heteroskedastisitas. 
2. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan 
bawah angka 0 pada sumbu Y , maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas 
d. Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi ditemukan adaanya korelasi antar variabel independen. Pada 
model regresi yang baik semestinya tidak ditemukan korelasi 




tidaknyanya multikolinieritas yaitu dengan dengan cara 
memperhatikan angka Variance Inflation Factor (VIF) dan tolerance. 
Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya 
multikolonieritas yaitu nilai tolerance ≤  ,   atau sama dengan nilai 
VIF≥  ,   (Ghozali, 2  8:108). 
2. Uji Parsial (uji t) 
Uji ini pada dasarnya digunakan untuk menunjukkan seberapa 
jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam 
menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali,2018:98). Pungujian ini 
dilakukan untuk menentukan signifikansi atau tidak signifikan masing-
masing nilai koefisien regresi (b1,b2,b3,b4,b5,b6,b7,b8) secara sendiri-
sendiri terhadap variabel terikat (Y). Langkah pengujiannya yaitu:  
a. Menentukan formulasi 
a) Formula Hipotesis 1 
        , Tidak terdapat pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
b) Formula Hipotesis 2 
        , Tidak terdapat pengaruh Tingkat Suku Bunga 





        , Terdapat pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 
Indonesia. 
c) Formula Hipotesis 3 
        , Tidak terdapat pengaruh Nilai Tukar (Kurs) terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 
Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Nilai Tukar (Kurs) terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
d) Formula Hipotesis 4 
        , Tidak terdapat pengaruh Pertumbuhan GDP terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 
Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Pertumbuhan GDP terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 
Indonesia. 
e) Formula Hipotesis 5 
        , Tidak terdapat pengaruh Dow Jones Industrial 
Average (DJIA) terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Dow Jones Industrial Average 
(DJIA) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di 




f) Formula Hipotesis 6 
        , Tidak terdapat pengaruh Shanghai Stock Exchange 
Composite Index (SSEC) terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Shanghai Stock Exchange 
Composite Index (SSEC) terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
g) Formula Hipotesis 7 
        , Tidak terdapat pengaruh Strait Times Index (STI) 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa 
Efek Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Strait Times Index (STI) terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 
Indonesia. 
h) Formula Hipotesis 8 
        , Tidak terdapat pengaruh Harga Minyak Dunia 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa 
Efek Indonesia. 
        , Terdapat pengaruh Harga Minyak Dunia terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 
Indonesia. 
b. Menentukan Level Of Signification (α) 




c. Kriteria pengujian 
Ho diterima apabila =                                     
Ho dtolak apabila    =                 
d. Pengujian hipotesis 










Kesalahan standar estimasi (standar error of estimatic) diberi simbol  
Syx yang dapat ditentukan dengan formulasi sebagai berikut : 
Syx 
√ Y2 a( Y) b(XY)
n 2
 
Menentukan nilai thitung dengan formulasi sebagai berikut : 





n  = Nilai Parameter 
Sb  = Standar error dari b 
Syx  = Standar error estimasi 






3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Menurut Sugiyono (2013:277) analisis regresi linier berganda 
bertujuan untuk meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel 
dependen, apabila dua atau lebih variabel independen sebagai faktor 
prediktor dimanipulasi. Jadi analisis ini dilakukan apabila jumlah 
indipendennya minimal 2.  
Teknik analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah 
Analisis Regresi Linier Berganda. Analisis ini digunakan untuk 
mengetahui pengaruh hubungan dua variabel atau lebih melalui sebuah 
persamaan.  
Model yang di gunakan dalam Analisis Regresi Linier Berganda 
adalah sebagai berikut: 
Y α   
 
X   2X2  3X3  4X4  5X5  6X6  7X7  8X8   nXn e 
Keterangan: 
Y  = Variabel dependen/ nilai estimasi 
X1  = Inflasi  
X2  = Tingkat suku bunga 
X3  = Nilai Kurs 
X4  = Pertumbuhan GDP 
X5 = DJIA 
X6 = SSEC 
X7  = STI 




α  = Nilai Y pada perpotongan antara garis  
linier dengan sumbu vertikal 
                    = slope yang berhubungan dengan variabel 
garis linier dengan sumbu vertikal 
   = Error 
4. Koefisien Determinasi 
Nilai    disebut juga dengan koefisien determinasi. Koefisien 
determinasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model 
dalam menerangkan variabel dependen (Ghozali,2018:97) 









2   
Nilai koefisien determinasi berada diantara nol dan satu (0<  <1) 
nilai    yang kecil atau mendekati nol berarti kemampuan variabel 
independen yang menjelaskan variabel dependen sangat terbatas. 
Sebaliknya nilai   yang mendekati satu berarti independen memberikan 
semua informasi yang dibutuhkan untuk memperbaiki variabel dependen 
(Ghozali,2018:97) 
Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi ini 
sendiri yaitu bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan 
kedalam model, karena setiap tambahan satu variabel independen 




yang menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted    pada saat 





HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Deskripsi Obyek Penelitian 
Keberadaan pasar modal di Indonesia telah ada jauh sebelum Indonesia 
merdeka, yaitu tepatnya pada tahun 1912 di Batavia atau Jakarta. Pada saat 
itu pasar modal didirikan pemerintahan Hindia Belanda untuk kepentingan 
kolonial atau VOC.  
Meskipun sudah berdiri sejak 1912, namun perkembangan dan 
pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan 
pasar modal sempat mengalami kefakuman di beberapa periode. Hal tersebut 
terjadi karena beberapa faktor seperti perang dunia ke 1 dan 2, dan 
perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada pemerintahan 
republik Indonesia. 
Pasar modal kembali aktif pada tahun 1977. Seiring perkembangan 
dengan insentif dan regulasi yang dikeluarkan pemerintah , pasar modal di 
Indonesia terus mengalami perkembangan.  
Tonggak perkembangan pasar modal secara singkat dapat dilihat sebagai 
berikut : 
Desember 1912 Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia 
oleh Pemerintah Hindia Belanda 
1914-1918 Bursa Efek di batavia ditutup selama perang dunia 1 
1925-1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama 
dengan Bursa Efek di Semarang dan Surabaya 
Awal 1939 Karena isu politik (Perang Dunia II) Bursa Efek di 
Semarang dan Surabaya ditutup 





1956 Program nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa 
Efek semakin tidak aktif 
1956-1977 Perdagangan di Bursa Efek vakum 
10 Agustus 1977 Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden 
Soeharto. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM 
(Badan Pelaksana Pasar Modal). Pengaktifan kembali 
pasar modal ini juga ditandai dengan go public PT 
Semen Cibinong sebagai emiten pertama 
1977-1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah 
emiten hingga 1987 baru mencapai 24. Masyarakat 
lebih memilih instrumen perbankan dibandingkan 
instrumen Pasar Modal 
1987 Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 1987 
(PAKDES 87) yang memberikan kemudahan bagi 
perusahaan untuk melakukan Penawaran Umum dan 
investor asing menanamkan modal di Indonesia 
1988-1990 Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar 
Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. 
Aktivitas bursa terlihat meningkat 
2 Juni 1988 Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Persatuan Perdagangan Uang dan Efek 
(PPUE), sedangkan organisasinya terdiri dari broker 
dan dealer 
Desember 1988 Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 
(PAKDES 88) yang memberikan kemudahan 
perusahaan untuk go public dan beberapa kebijakan 
lain yang positif bagi pertumbuhan pasar modal 
16 Juni 1989 Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Perseroan Terbatas milik swasta yaitu 
PT Bursa Efek Surabaya 
13 Juli 1992 Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah menjadi 
Badan Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini 
diperingati sebagai HUT BEJ 
21 Desember 1993 Pendirian PT Pemeringkat Efek Indonesia 
(PEFINDO) 
22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan 
dengan sistem computer JATS (Jakarta Automated 
Trading Systems) 
10 November 1995 Pemerintah mengeluarkan Undang –Undang No. 8 




ini mulai diberlakukan mulai Januari 1996 
1995 Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek 
Surabaya 
6 Agustus 1996 Pendirian Kliring Penjaminan Efek Indonesia(KPEI 
23 Desember 1997 Pendirian Kustodian Sentra Efek Indonesia(KSEI) 
21 Juli 2000 Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless trading) 
mulai diaplikasikan di pasar modal Indonesia 
23 Maret 2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan 
jarak jauh (remote trading) 
9 September 2002 Penyelesaian Transaksi T+4 menjadi T+3 
6 Oktober 2004 Perilisan Stock Option 
30 November 2007 Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa 
Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa 
Efek Indonesia (BEI) 
8 Oktober 2008 Pemberlakuan Suspensi Perdagangan 
10 Agustus 2009 Pendirian Penilai Harga Efek Indonesia (PHEI) 
2 Maret 2009 Peluncuran Sistem Perdagangan Baru PT Bursa Efek 
Indonesia: JATS-NextG 
Agustus 2011 Pendirian PT Indonesian Capital Market Electronic 
Library (ICMEL) 
Januari 2012 Pembentukan Otoritas Jasa Keuangan 
Desember 2012 Pembentukan Securities Investor Protection Fund 
(SIPF) 
2012 Peluncuran Prinsip Syariah dan Mekanisme 
Perdagangan Syariah. 
2 Januari 2013 Pembaruan Jam Perdagangan 
6 Januari 2014 Penyesuaian kembali Lot Size dan Tick Price 
12 November 2015 Launching Kampanye Yuk Nabung Saham 
10 November 2015 TICMI bergabung dengan ICaMEL 
2015 Tahun diresmikannya LQ-45 Index Futures 
2 Mei 2016 Penyesuaian Kembali Tick Size 
18 April 2016 Peluncuran IDX Channel 
2016 Penyesuaian kembali batas Autorejection. Selain itu, 
pada tahun 2016, BEI ikut menyukseskan kegiatan 
Amnesty Pajak serta diresmikannya Go Public 
Information Center 
23 Maret 2017 Peresmian IDX Incubator 
6 Februari 2017 Relaksasi Marjin 




7 Mei 2018 Pembaruan Sistem Perdagangan dan New Data 
Center 
26 November 2018 Launching Penyelesaian Transaksi T+2 (T+2 
Settlement) 
27 Desember 2018 Penambahan Tampilan Informasi Notasi Khusus 
pada kode Perusahaan Tercatat 
 
B. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia  
 
Dewan Direksi Bursa Efek Indonesia : 
Direktur Utama : Inarno Djajadi 
Direktur Penilaian Perusahaan : I Gede Nyoman Yetna 
Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa : Laksono W. Widodo 
Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan : Kristian S. Manullang 
Direktur Teknologi Informasi dan Manajemen Risiko : Fithri Hadi 
Direktur Pengembangan : Hasan Fawzi 





C. Deskripsi Variabel Penelitian 
Statistik deskriptif digunakan untuk membrikan gambaran dan 
informasi dari data variabel yang di gunakan dalam penelitian. Dan untuk 
mengetahuinya maka di gunakan tabel statistik deskriptif. Tabel tersebut 
meliputi nilai rata-rata (mean), jumlah data (N) Dan Standar Deviasi dari 
sembilan yaitu variabel independen yaitu Inflasi, Suku bunga, Nilai tukar 
(Kurs), Pertumbuhan GDP, Dow Jones Industrial Average (DJIA), Shanghai 
Stock Exchange Composite (SSEC), Strait Times Indeks (STI) dan Harga 
Minyak Dunia, sedangkan sebagai variabel dependen adalah Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG). Hasil analisis deskriptive statistic akan di 
tunjukkan dalam tabel berikut: 
Tabel 4.1 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
IHSG (Y) 84 4.195,09 6.605,63 5.383,8815 688,18661 
Inflasi (X1) 84 ,0248 ,0879 ,047620 .0188109 
Suku bunga (X2) 84 ,0425 ,0775 ,061190 .0120271 
Nilai tukar (X3) 84 9.686,65 15.178,87 12.969,4436 1.340,07009 
GDP (X4) 84 664.337,20 932.722,60 790.786,4750 78.928,78211 
DJIA (X5) 84 13.860,58 28.538,44 20.135,9126 4.195,67322 
SSEC (6) 84 1.979,21 4.611,74 2.886,3254 553.30499 
STI (X7) 84 2.629,11 3.613,93 3.178,7358 211.38347 
Minyak Dunia (X8) 84 33.62 107.65 65,1599 21.17162 
Valid N (listwise) 84     






1. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
 
Tabel 4.2 
Sampel Indeks Harga Saham Gabungan 
Januari 2013 Sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 4.453,70 4.418,76 5.289,40 4.615,16 5.294,10 6.605,63 6.532,97 
Februari 4.795,79 4.620,22 5.450,29 4.770,96 5.386,69 6.597,22 6.443,35 
Maret 4.940,99 4.768,28 5.518,67 4.845,37 5.568,11 6.188,99 6.468,75 
April 5.034,07 4.840,15 5.086,42 4.838,58 5.685,30 5.994,60 6.455,35 
Mei 5.068,63 4.893,91 5.216,38 4.796,87 5.738,15 5.983,59 6.209,12 
Juni 4.818,90 4.878,58 4.910,66 5.016,65 5.829,71 5.799,24 6.358,63 
Juli 4.610,38 5.088,80 4.802,53 5.215,99 5.840,94 5.936,44 6.390,50 
Augustus 4.195,09 5.136,86 4.509,61 5.386,08 5.864,06 6.018,46 6.328,47 
September 4.316,18 5.137,58 4.223,91 5.364,80 5.900,85 5.976,55 6.169,10 
Oktober 4.510,63 5.089,55 4.455,18 5.422,54 6.005,78 5.831,65 6.228,32 
November 4.256,44 5.149,89 4.446,46 5.148,91 5.952,14 6.056,12 6.011,83 
Desember 4.274,18 5.226,95 4.593,01 5.296,71 6.355,65 6.194,50 6.299,54 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
IHSG merupakan indeks saham gabungan yang setiap hari di 
keluarkan oleh Bursa Efek Di Indonesia Berikut ini hasil dari statistic 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
IHSG (Y) 84 4.195,09 6.605,63 5.383,8815 688,18661 
Valid N (listwise) 84     
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan Tabel 4.3 dengan jumlah pengamatan 
selama 84 bulan  dimulai dari bulan Januari 2013 hingga Desember 2019, 




memiliki nilai maksimum 6.605,63, minimum 4.195,09 , nilai rata-rata 
5.383,8815 dan nilai standar deviasi 688,18661 dengan total sampel 
sebanyak 84. Artinya nilai tertinggi IHSG pada level 6.605,63 pada bulan 
Januari 2018, nilai terendah pada level 4.195,09 pada bulan Agustus 2013, 
nilai rata-rata IHSG pada level 5.383,8815 dan nilai standar deviasi IHSG 
pada level 688,18661 
Grafik 4.1  
Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan 
 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat perkembangan yang terjadi 
pada Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang berfluktuatif dari tahun 
ke tahun selama periode 2013-2019. Meskipun sempat mengalami 
penurunan yaitu saat September 2015, Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) kembali mengalami kenaikan dan berada di level 6.000 sampai 






































































Sampel Inflasi  
Januari 2013 sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 0,0457 0,0822 0,0696 0,0414 0,0349 0,0325 0,0282 
Februari 0,0531 0,0775 0,0629 0,0442 0,0383 0,0318 0,0257 
Maret 0,0590 0,0732 0,0638 0,0445 0,0361 0,034 0,0248 
April 0,0557 0,0725 0,0679 0,036 0,0417 0,0341 0,0283 
Mei 0,0547 0,0732 0,0715 0,0333 0,0433 0,0323 0,0332 
Juni 0,0590 0,0670 0,0726 0,0345 0,0437 0,0312 0,0328 
Juli 0,0861 0,0453 0,0726 0,0321 0,0388 0,0318 0,0332 
Augustus 0,0879 0,0399 0,0718 0,0279 0,0382 0,032 0,0349 
September 0,0840 0,0453 0,0683 0,0307 0,0372 0,0288 0,0339 
Oktober 0,0832 0,0483 0,0625 0,0331 0,0358 0,0316 0,0313 
November 0,0837 0,0623 0,0489 0,0358 0,033 0,0323 0.0300 
Desember 0,0838 0,0836 0,0335 0,0302 0,0361 0,0313 0,0272 
Sumber : Data BI yang diolah 
Inflasi merupakan kecenderungan harga-harga barang untuk naik 
secara terus-menerus. Berikut ini hasil dari statistic deskriptif Inflasi 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Inflasi (X1) 84 .0248 .0879 .047620 .0188109 
Valid N (listwise) 84     
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel inflasi 
memiliki nilai maksimum 0,0879 , minimum 0,0248, nilai rata-rata 
0,047620 dan nilai standar deviasi sebesar 0,0188109 dengan total sampel 
sebanyak 84. Artinya nilai tertinggi inflasi terjadi pada bulan Agustus 




menunjukkan bahwa selama periode pengamatan inflasi cenderung stabil 




Sumber : Data BI yang diolah 
Dari grafik tersebut dapat terlihat bahwa inflasi secara umum 
menunjukkan penurunan. Penurunan inflasi paling tajam terjadi pada bulan 
Agustus 2014 dan Desember 2015 
3. Suku Bunga 
Tabel 4.6 
Sampel Suku Bunga  
Januari 2013 sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 0,0575 0,0750 0,0775 0,0725 0,0475 0,0425 0,0600 
Februari 0,0575 0,0750 0,0750 0,0700 0,0475 0,0425 0,0600 
Maret 0,0575 0,0750 0,0750 0,0675 0,0475 0,0425 0,0600 
April 0,0575 0,0750 0,0750 0,0675 0,0475 0,0425 0,0600 
Mei 0,0575 0,0750 0,0750 0,0675 0,0475 0,0450 0,0600 
Juni 0,0600 0,0750 0,0750 0,0650 0,0475 0,0525 0,0600 
Juli 0,0650 0,0750 0,0750 0,0650 0,0475 0,0525 0,0575 
Augustus 0,0700 0,0750 0,0750 0,0525 0,0450 0,0550 0,0550 
September 0,0725 0,0750 0,0750 0,0500 0,0425 0,0575 0,0525 
Oktober 0,0725 0,0750 0,0750 0,0475 0,0425 0,0575 0,0500 
November 0,0750 0,0775 0,0750 0,0475 0,0425 0,0600 0,0500 
Desember 0,0750 0,0775 0,0750 0,0475 0,0425 0,0600 0,0500 




































































Suku bunga merupakan surat berharga pengakuan utang jangka 
pendek yang di tetapkan oleh bank Indonesia sebagai standar tingkat suku 
bunga bagi bank pemerintah ataupun bank swasta. Berikut hasil dari 
statistic deskriptif suku bunga periode 2013-2019 yang sudah diolah 
dengan menggunakan SPSS.22 
Tabel 4 7 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Suku bunga (X2) 84 .0425 .0775 .061190 .0120271 
Valid N (listwise) 84     
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel Suku 
bunga memiliki nilai maksimum 0,0775, minimum 0,0425, nilai rata-rata 
0,061190 dan nilai standar deviasi sebesar 0,0120271 dengan total sampel 
sebanyak 84. Artinya nilai tertinggi suku bunga terjadi pada bulan Januari 
2015, dan nilai terendah pada bulan Oktober 2017 sampai April 2018. 
Berikut disajikan grafik pergerakan suku bunga selama periode 
pengamatan : 
Grafik 4.3 
Pergerakan Tingkat Suku Bunga 
 




































































Dari grafik diatas dapat terlihat bahwa tingkat suku bunga di 
Indonesia berfluktuasi. Kenaikan yang cukup tajam terjadi pada bulan 
Januari 2015. Kenaikan yang terjadi tersebut mendorong terjadinya inflasi 
sehingga Bank Indonesia harus menyesuaikan tingkat suku bunganya 
untuk mengendalikan inflasi tersebut.  
4. Nilai Tukar (Kurs) 
Tabel 4.8 
Sampel Nilai Tukar 
Januari 2013 sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 9.687,33 12.179,65 12.579,10 13.889,05 13.358,71 13.380,36 14.163,14 
Februari 9.686,65 11.935,10 12.749,84 13.515,70 13.340,84 13.590,05 14.035,21 
Maret 9.709,42 11.427,05 13.066,82 13.193,14 13.345,50 13.758,29 14.211,00 
April 9.724,05 11.435,75 12.947,76 13.179,86 13.306,39 13.802,95 14.142,58 
Mei 9.760,91 11.525,94 13.140,53 13.419,65 13.323,35 14.059,70 14.392,81 
Juni 9.881,53 11.892,62 13.313,24 13.355,05 13.298,25 14.036,14 14.226,53 
Juli 10.073,39 11.689,06 13.374,79 13.118,82 13.342,10 14.414,50 14.043,91 
Augustus 10.572,50 11.706,67 13.781,75 13.165,00 13.341,82 14.559,86 14.242,05 
September 11.346,24 11.890,77 14.396,10 13.118,24 13.303,47 14.868,74 14.111,10 
Oktober 11.366,90 12.144,87 13.795,86 13.017,24 13.526,00 15.178,87 14.117,57 
November 11.554,95 12.158,30 13.672,57 13.310,50 13.527,36 14.696,86 14.068,72 
Desember 12.087,10 12.438,29 13.854,60 13.417,67 13.556,21 14.496,95 14.017,45 
Sumber : Data BI yang diolah 
Kurs merupakan harga uang dalam negeri terhadap mata uang dari  
luar negeri (asing). Berikut hasil dari statistic deskriptif Nilai tukar (Kurs) 
periode 2013-2019 yang sudah diolah dengan menggunakan SPSS.22 
Tabel 4.9 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Nilai tukar (X3) 84 9.686,65 15,178,87 12.969,4436 1.340,07009 




Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel Nilai 
tukar (Kurs) memiliki nilai maksimum 15.178,87 minimum 9.687,65 nilai 
rata-rata 12.969,4436 dan nilai standar deviasi sebesar 1.340,070 dengan 
total sampel sebanyak 84. Artinya nilai tertinggi Nilai tukar terjadi pada 
bulan Oktober 2018, dan nilai terendah pada bulan Februari 2013. Berikut 
disajikan grafik pergerakan nilai tukar selama periode pengamatan : 
Grafik 4.4 
Pergerakan Nilai Tukar (Kurs) 
 
Sumber : Data BI yang diolah 
Dari grafik diatas dapat dilihat bahwa pergerakan nilai tukar kurs 
rupiah cenderung stabil. Kenaikan yang cukup tajam terjadi pada bulan 
Oktober 2018. Kestabilan pada kurs dapat dijaga dengan baik oleh Bank 




































































5. Pertumbuhan GDP 
Tabel 4.10 
Sampel Interpolasi Pertumbuhan GDP 
Januari 2013 sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 664.337,2 698.013,4 732.116,1 768.588,6 807.337,3 849.052,7 892.272 
Februari 667.114 700.854,7 735.036,4 771.743,3 810.678,7 852.618,1 895.916,4 
Maret 669.896,2 703.701,3 737.976,6 774.913,2 814.039,9 856.190,1 899.567,4 
April 672.683,8 706.553,4 740.936,7 778.098,3 817.420,8 859.768,7 903.225 
Mei 675.476,7 709.410,7 743.916,8 781.298,6 820.821,5 863.353,8 906.889,2 
Juni 678.275 712.273,5 746.916,8 784.514 824.241,9 866.945,5 910.559,9 
Juli 681.078,7 715.141,6 749.936,8 787.744,6 827.682,2 870.543,9 914.237,2 
Augustus 683.887,7 718.015,1 752.976,7 790.990,3 831.142,1 874.148,8 917.921,1 
September 686.702,1 720.894 756.036,5 794.251,3 834.621,9 877.7.60,2 921.611,6 
Oktober 689.521,9 723.778,2 759.116,3 797.527,4 838.121,4 881.378,3 925.308,7 
November 692.347 726.667,8 762.215,9 800.818,7 841.640,7 885.003 929.012,4 
Desember 695.177,6 729.562,8 765.335,6 804.125,1 845.179,7 888.634,2 932.722,6 
Sumber : Data BPS dan yang diolah 
Gross Domestic Produk atau GDP merupakan nilai barang dan jasa 
dalam suatu negara yang diproduksi oleh faktor – faktor produksi baik 
milik warga negara tersebut maupun negara asing dalam satu tahun 
tertentu. Berikut hasil dari statistic deskriptif Pertumbuhan GDP periode 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
GDP (X4) 84 664.337,20 932.722,60 790.786,4750 78.928,78211 
Valid N (listwise) 84     
Sumber: Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel 




nilai 664337.20 rata-rata 790.786.4750 dan nilai standar deviasi sebesar 
78.928.78211 dengan total sampel sebanyak 84. Artinya nilai tertinggi 
GDP terjadi pada bulan Desember 2019, dan nilai terendah pada bulan 




Januari 2013 sampai Desember 2019
 
Sumber : Data BPS yang diolah 
Dari Grafik diatas dapat terlihat bahwa pertumbuhan GDP 
cenderung naik saat periode pengamatan 2013-2019. pertumbuhan GDP 










































































6. Dow Jones Industrial Average (DJIA) 
Tabel 4.12 
Sampel Dow Jones Industrial Average 
Januari 2013 Sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 13.860,58 15.698,85 17.164,95 16.466,30 19.864,09 26.149,39 24.999,67 
Februari 14.054,49 16.321,71 18.132,70 16.516,50 20.812,24 25.029,20 25.916,00 
Maret 14.578,54 16.457,66 17.776,12 17.685,09 20.663,22 24.103,11 25.928,68 
April 14.839,80 16.580,84 17.840,52 17.773,64 20.940,51 24.163,15 26.592,91 
Mei 15.115,57 16.717,17 18.010,68 17.787,20 21.008,65 24.415,84 24.815,04 
Juni 14.909,60 16.826,60 17.619,51 17.929,99 21.349,63 24.271,41 26.599,96 
Juli 15.499,54 16.563,30 17.689,86 18.432,24 21.891,12 25.415,19 26.864,27 
Augustus 14.810,31 17.098,45 16.528,03 18.400,88 21.948,10 25.964,82 26.403,28 
September 15.129,67 17.042,90 16.284,70 18.308,15 22.405,09 26.458,31 26.916,83 
Oktober 15.545,75 17.390,52 17.663,54 18.142,42 23.377,24 25.115,76 27.046,23 
November 16.086,41 17.828,24 17.719,92 19.123,58 24.272,35 25.538,46 28.051,41 
Desember 16.576,66 17.823,07 17.425,03 19.762,60 24.719,22 23.327,46 28.538,44 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
DJIA merupakan indeks saham gabungan dalam bursa efek New 
York ( New York Stock Exchange/NYSE) yang meliputi saham – saham 
industri terakhir di NYSE yang sering dijadikan patokan (Brancmark) 
sebagai pengukur kinerja saham NYSE secara keseluruhan. Berikut hasil 
dari statistic deskriptif Pertumbuhan Dow Jones periode 2013-2019 yang 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DJIA (X5) 84 13.860,58 28.538,44 20.135,9126 4.195,67322 
Valid N (listwise) 84     




Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel Dow 
Jones Industrial Average memiliki nilai maksimum 28.538,44 yaitu bulan 
Desember 2019, nilai minimum yaitu 13.860,58 bulan Januari 2013, nilai 
rata-rata 20.135,9126 dan nilai standar deviasi sebesar 4.195,67322 dengan 
total sampel sebanyak 84. Berikut disajikan grafik pergerakan dow jones 
selama periode pengamatan : 
Grafik 4.6 
Pergerakan Dow Jones Industrial Average 
Januari 2013 Sampai Desember 2019 
 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
Dari grafik tersebut dapat dilihat bahwa kurva cenderung terus 
meningkat dalam periode pengamatan. Meskipun sempat mengalami 
penurunan, namun tidak terlalu signifikan dan kurva kembali naik kembali 






































































7. Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) 
Tabel 4.14 
Sampel Shanghai Stock Exchange Composite 
Januari 2013 sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 2.385,42 2.033,08 3.210,36 2.737,60 3.159,17 3.480,83 2.584,57 
Februari 2.365,59 2.056,30 3.310,30 2.687,98 3.241,73 3.259,41 2.940,95 
Maret 2.236,62 2.033,31 3.747,90 3.003,92 3.222,51 3.168,90 3.090,76 
April 2.177,91 2.026,36 4.441,66 2.938,32 3.154,66 3.082,23 3.078,34 
Mei 2.300,59 2.039,21 4.611,74 2.916,62 3.117,18 3.095,47 2.898,70 
Juni 1.979,21 2.048,33 4.277,22 2.929,61 3.192,43 2.847,42 2.978,88 
Juli 1.993,80 2.201,56 3.663,73 2.979,34 3.273,03 2.876,40 2.932,51 
Augustus 2.098,38 2.217,20 3.205,99 3.085,49 3.360,81 2.725,25 2.886,24 
September 2.174,66 2.363,87 3.052,78 3.004,70 3.348,94 2.821,35 2.905,19 
Oktober 2.141,61 2.420,18 3.382,56 3.100,49 3.393,34 2.602,78 2.929,06 
November 2.220,50 2.682,83 3.445,40 3.250,03 3.317,19 2.588,19 2.871,98 
Desember 2.115,98 3.234,68 3.539,18 3.103,64 3.307,17 2.493,90 3.050,12 
Sumber : Data investing yang diolah 
 
SSEC merupakan capitalisation weighed index dari harga harian 
yang menunjukkan kinerja semua A-shares dan B-shares yang tercatat 
pada Shanghai Stock Exchange. Berikut hasil dari statistic deskriptif 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
SSEC (6) 84 1.979,21 4.611,74 2.886,3254 553.30499 
Valid N (listwise) 84     
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel Shanghai 
Stock Exchange memiliki nilai maksimum 4.611,74 yaitu bulan Mei 2015, 




dan nilai standar deviasi sebesar 553,30499 dengan total sampel sebanyak 
84. Berikut disajikan grafik pergerakan SSEC selama periode pengamatan  
Grafik 4.7 
Pergerakan Shanghai Stock Exchange Composite 
 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
Pada grafik diatas dapat dilihat bahwa pergerakan SSEC cenderung 
berfluktuatif. Namum kenaikan tajam sempat terjadi pada tahun 2015 yaitu 
pada bulan Mei 2015 dan kembali mengalami penurunan pada September 
2015. SSEC kembali mengalami peningkatan dan penurunan sampai akhir 
periode pengamatan. 
8. Strait Times Indeks (STI) 
Tabel 4.16 
Sampel Strait Times Indeks 
Januari 2013 sampai Desember 2019 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 3.282,66 3.027,22 3.391,20 2.629,11 3.046,80 3.533,99 3.190,17 
Februari 3.269,95 3.110,78 3.402,86 2.666,51 3.096,61 3.517,94 3.212,69 
Maret 3.308,1 3.188,62 3.447,01 2.840,90 3.175,11 3.427,97 3.212,88 
April 3.368,18 3.264,71 3.487,39 2.838,52 3.175,44 3.613,93 3.400,20 
Mei 3.311,37 3.295,85 3.392,11 2.791,06 3.210,82 3.428,18 3.117,76 
Juni 3.150,44 3.255,67 3.317,33 2.840,93 3.226,48 3.268,70 3.321,61 
Juli 3.221,93 3.374,06 3.202,50 2.868,69 3.329,52 3.319,85 3.300,75 
Augustus 3.028,94 3.327,09 2.921,44 2.820,59 3.277,26 3.213,48 3.106,52 
September 3.167,87 3.276,74 2.790,89 2.869,47 3.219,91 3.257,05 3.119,99 




































































November 3.176,35 3.350,5 2.855,94 2.905,17 3.433,54 3.117,61 3.193,92 
Desember 3.167,43 3.365,15 2.882,73 2.880,76 3.402,92 3.068,76 3.222,83 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
Strait Times Indeks merupakan salah satu indeks saham gabungan 
dalam bursa efek Singapura dan digunakan untuk mengukur peforma 
kinerja yang bergerak di sektor industri Singapura. Berikut hasil dari 
statistic deskriptif pertumbuhan STI periode 2013-2019 yang sudah diolah 
dengan menggunakan SPSS.22 
Tabel 4.17 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
STI (X7) 84 2.629,11 3.613,93 3.178,7358 211,38347 
Valid N (listwise) 84     
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel Strait 
Times Indeks memiliki nilai maksimum 3.613,93 yaitu bulan April 2018, 
nilai minimum 2.629,11 yaitu bulan Januari 2016, nilai rata-rata 
3.178,7358 dan nilai standar deviasi sebesar 211,38347 dengan total 












Pergerakan Strait Times Index 
 
Sumber : Data yahoo finance yang diolah 
Dari grafik diatas, dapat dilihat bahwa perkembangan strait times 
indeks cenderung berfluktuatif, tidak terjadi peningkatan dan penurunan 
yang signifukan. Penurunan paling rendah terjadi pada Januari 2016 
namun grafik kembali meningkat setelah penurunan tersebut. 
9. Harga Minyak Dunia 
Tabel 4 18 
Sampel Harga Minyak West 
Januari 2013 Sampai Desember 2020 
Bulan 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Januari 97,49 97,49 48,24 33,62 52,81 64,73 53,79 
Februari 92,05 102,59 49,76 33,75 54,01 61,64 57,22 
Maret 97,23 101,58 47,60 38,34 50,6 64,94 60,14 
April 93,46 99,74 59,63 45,92 49,33 68,57 63,91 
Mei 91,97 102,71 60,30 49,1 48,32 67,04 53,5 
Juni 96,56 105,37 59,47 48,33 46,04 74,15 58,47 
Juli 105,03 98,17 47,12 41,6 50,17 68,76 58,58 
Augustus 107,65 95,96 49,2 44,7 47,23 69,8 55,1 
September 102,33 91,16 45,09 48,24 51,67 73,25 54,07 
Oktober 96,38 80,54 46,59 46,86 54,38 65,31 54,18 
November 92,72 66,15 41,65 49,44 57,4 50,93 55,17 
Desember 98,42 53,27 37,04 53,72 60,42 45,41 61,06 




































































Harga minyak dunia merupakan harga spot minyak mentah yang 
diperdagangkan di dunia. Harga minyak yang digunakan dalam penelitian 
ini yaitu menggunakan standar West. Berikut hasil dari statistic deskriptif 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Minyak Dunia (X8) 84 33.62 107.65 65,1599 21,17162 
Valid N (listwise) 84     
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil perhitungan diatas dapat dilihat bahwa variabel Harga 
Minyak Dunia memiliki nilai maksimum 107.65 yaitu bulan Agustus 
2013, nilai minimum 33.62 yaitu bulan Januari 2016, nilai rata-rata 
65,1599 dan nilai standar deviasi sebesar 21,17162 dengan total sampel 
sebanyak 84. Berikut disajikan grafik pergerakan SSEC selama periode 
pengamatan. 
Grafik 4.9 
Pergerakan Harga Minyak Dunia 
 


































































Dari grafik tersebut harga minyak dunia cenderung mengalami 
peningkatan. Walaupun terjadi penurunan cukup tajam pada bulan 
Desember 2018, namun peningkatan terjadi kembali sampai akhir periode 
pengamatan. 
D. Analisis Data 
1. Uji Asumsi Klasik 




Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Gambar histogram diatas menunjukkan bahwa data distribusi 
terjadi secara normal. Karena bentuk kurva yang memiliki kemiringan 
cenderung imbang dan kurva berbentuk seperti lonceng. Dapat 
disimpulkan bahwa variabel pengganggu atau residual memiliki pola 






Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Berdasarkan gambar diatas dapat disimpulkan bahwa model 
regresi memenuhi asumsi normalitas karena data tersebar disekitar garis 
diagonal dan penyebarannya searah mengikuti garis diagonal. 
Tabel 4.20 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation 167.83643784 
Most Extreme Differences Absolute .058 
Positive .049 
Negative -.058 
Test Statistic .058 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 




Berdasarkan uji normalitas Kolmogorov-smirnov Test diperoleh 
nilai sebesar 0,058 dan Asymp.Sig sebesar 0,20 lebih besar dari 0,05 
maka dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal 
b. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada 
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Pada model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi antar variabel independen (Ghozali,2018:107). Hasil SPSS dari 






1 (Constant)   
Inflasi (X1) .954 1.049 
Suku bunga (X2) .914 1.094 
Nilai tukar (X3) .763 1.311 
GDP (X4) .915 1.093 
DJIA (X5) .531 1.885 
SSEC (6) .729 1.372 
STI (X7) .470 2.126 
Minyak Dunia (X8) .866 1.154 
a. Dependent Variable: IHSG 
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari hasil uji multikolinearitas diperoleh hasil bahwa semua 
variabel independen tidak ada yang memiliki nilai tolerance kurang dari 




disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel 
independen dalam model regresi 
c. Uji Autokorelasi 
Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi linier terdapat kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Autokorelasi muncul karena observasi yang beruntun 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. (Ghozali,2018:111). 
Berikut hasil autokorelasi : 





Test Valuea 3.22479 
Cases < Test Value 41 
Cases >= Test Value 42 
Total Cases 83 
Number of Runs 35 
Z -1.656 
Asymp. Sig. (2-tailed) .098 
a. Median 
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Berdasarkan pada hasil output run test setelah dilakukan dapat 
dilihat bahwa nilai Asymp.Sig (2-tailed) 0.098 > 0.05 . maka dapat 
disimpulkan tidak terdapat lagi gejala atau masalah autokorelasi. 
Dengan demikian masalah auto korelasi dapat terselesaikan dengan 






d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dan residual dari satu 
pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika variance dari satu pengamatan 
ke yang lainnya tetap maka disebut Homoskedastisitas, jika berbeda 
maka disebut Heterokedatisitas. Dan model regresi yang baik yaitu 
yang tidak terjadi Heterokedastisitas (Ghozali,2018:137). 
Untuk menguji apakah terjadi heterokedastisitas dapat dilihat 
dengan analisa grafik plot antara nilai prediktsi variabel independen 
yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. Jika terdapat pola seperti 
titik-titik yang membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, 
melebar kemudian menyempit), maka mengidentifikasikan telah terjadi 
heteroskedsatisitas. Dan jika tidak terdapat pola yang jelas, serta titik-
titik menyebar diatas dan dibawah angka 0 dan sumbu Y, maka tidak 






Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Berdasarkan gambar diatas dapat terlihat bahwa titik-titik yang 
ada tidak membentuk pola dan menyebar diatas dan dibawah angka nol 
sehingga dapat disimpulkan bahwa pada model regresi yang di pakai 
tidak mengalami Heteroskedastisitas. 
2. Analisis Regresi Linier Berganda. 
Persamaan regresi berganda dapat dilakukan dengan cara 
menginterpretasikan angka-angka yang ada di dalam unstandardized 








T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -739,237 1.470,665  -.503 .617 
Inflasi (X1) -6.867,534 2.033,911 -.188 -3,377 .001 
Suku bunga (X2) -515,782 2.787,949 -.009 -.185 .854 
Nilai tukar (X3) -.121 .046 -.235 -2,621 .011 
GDP (X4) .005 .002 .586 2,369 .020 
DJIA (X5) .035 .038 .215 .931 .355 
SSEC (6) -.152 .073 -.122 -2,082 .041 
STI (X7) 1.351 .199 .415 6,787 .000 
Minyak Dunia 
(X8) 
-8,537 2,497 -.263 -3,419 .001 
a. Dependent Variable: IHSG (Y) 
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
Dari data diatas dapat disusun persamaan regresi linier berganda 




Y   α   
 
X    2X2   3X3   4X4   5X5   6X6   7X7   8X8 e 
Y   739,237  6.867,534 X  5 5,782X2  . 2 X3   .  5X4   . 35X5 
  . 52X6    .35 X7   8.537X8 
Berdasarkan hasil perhitungan diatas, hasil koefisien regresinya 
interpretasikan sebagai berikut: 
a. Dari hasil persamaan diperoleh konstanta sebesar -739,237 
menunjukkan bahwa semua variabel bebas yang meliputi Inflasi, Suku 
Bunga, Nilai Tukar, GDP, Dow Jones Industrial Average, Shanghai 
Stock Composite Index, Strait Times Indeks Dan Harga Minyak Dunia 
diangggap konstan. Maka nilai IHSG turun sebesar -739,237  satu 
satuan. 
b. Koefisien regresi inflasi sebesar - 6.867,534 menyatakan bahwa setiap 
penambahan satu satuan inflasi maka akan menurunkan indeks harga 
saham gabungan  sebesar - 6.867,534 
c. Koefisien regresi variabel Suku bunga sebesar -5 5,782 menyatakan 
bahwa setiap penambahan satu satuan dari variabel suku bunga akan 
menurunkan indeks harga saham gabungan sebesar -5 5,782 
d. Koefisien regresi variabel Nilai tukar sebesar - , 2  menyatakan bahwa 
setiap penambahan satu satuan dari variabel nilai tukar akan 




e. Koefisien regresi variabel GDP sebesar  ,  5 menyatakan bahwa setiap 
penambahan satu satuan dari variabel GDP akan menaikkan indeks 
harga saham gabungan sebesar  ,  5 
f. Koefisien regresi variabel Dow Jones Industrial Average (DJIA) 
sebesar  , 35 menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan dari 
variabel indeks dow jones akan meningkatkan indeks harga saham 
gabungan sebesar  , 35 
g. Koefisien regresi variabel Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) 
sebesar - , 52  menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan dari 
variabel shanghai stock exchange composite akan menurunkan indeks 
harga saham gabungan sebesar - , 52 
h. Koefisien regresi variabel Strait Times Indeks (STI) sebesar 
 ,35  menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan dari variabel 
strait times indeks akan meningkatkan indeks harga saham gabungan 
sebesar  ,35 . 
i. Koefisien regresi variabel minyak dunia sebesar -8,537 menyatakan 
bahwa setiap penambahan satu satuan dari variabel harga minyak dunia 
akan menurunkan indeks harga saham gabungan sebesar -8,537 
3. Uji Parsial (t test) 
Uji parsial digunakan untuk mengetahui apakah secara individu 
(parsial) Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar, GDP, Dow Jones, Shanghai 
Stock Composite Indeks, Strait Times Indeks dan Harga Minyak Dunia 




ditunjukkan dengan nilai signifikasi t hitung hasil perhitungan dari 
masing-masing variabel bebas dengan derajat keyakinan 95  atau α 5 . 
Hasil uji parsial dapat dilihat di bawah ini : 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -739,237 1.470,665  -.503 .617 
Inflasi (X1) -6.867,534 2.033,911 -.188 -3,377 .001 
Suku bunga (X2) -515,782 2.787,949 -.009 -.185 .854 
Nilai tukar (X3) -.121 .046 -.235 -2,621 .011 
GDP (X4) .005 .002 .586 2,369 .020 
DJIA (X5) .035 .038 .215 .931 .355 
SSEC (6) -.152 .073 -.122 -2,082 .041 
STI (X7) 1,351 .199 .415 6,787 .000 
Minyak Dunia 
(X8) 
-8,537 2,497 -.263 -3,419 .001 
a. Dependent Variable: IHSG (Y) 
Sumber : Diolah dari SPSS.22 
 
a. Variabel Inflasi (X1) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel inflasi sebesar -6.867,534 dengan nilai t hitung sebesar -3,377 
lebih kecil dari t tabel (-3,377<-1,99210) dan tingkat signifikasi sebesar 
0,001 lebih kecil dari taraf signifikansi yang di tetapkan (0,001<0,05). 





b. Variabel Suku Bunga (X2) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel suku bunga sebesar -515,782 dengan nilai t hitung sebesar         
-0.185 lebih besar dari t tabel (-0,185<-1,99210) dan tingkat signifikasi 
sebesar 0,854 lebih besar dari taraf signifikansi yang di tetapkan    
(0,854>0,05). Maka tidak terdapat pengaruh antara variabel Suku 
Bunga terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
c. Variabel Nilai Tukar (X3) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel nilai tukar sebesar -0,121 dengan nilai t hitung sebesar -2.621 
lebih kecil dari t tabel (-2,621<-1,99210) dan tingkat signifikasi sebesar 
0,001 lebih kecil dari taraf signifikansi yang di tetapkan (0,011<0,05). 
Maka terdapat pengaruh negatif variabel Nilai Tukar terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan. 
d. Variabel Gross Domestic Product (X4) terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel GDP sebesar 0,005 dengan nilai t hitung sebesar 2,369 lebih 
besar dari t tabel (2,369>1,99210) dan tingkat signifikasi sebesar 0,020 




terdapat pengaruh positif variabel Gross Domestic Product terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan. 
e. Variabel Dow Jones Industrial Average (X5) terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel DJIA sebesar 0,035 dengan nilai t hitung sebesar 0,931 lebih 
kecil dari t tabel (0,931<1,99210) dan tingkat signifikasi sebesar 0,355 
lebih besar dari taraf signifikansi yang di tetapkan (0,355>0,05). Maka 
tidak terdapat pengaruh antara variabel Dow Jones Industrial Average 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
f. Variabel Shanghai Stock Exchange Composite (X6) terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel SSEC sebesar -0,152 dengan nilai t hitung sebesar -2,082 lebih 
kecil dari t tabel (-2,082<-1,99210) dan tingkat signifikasi sebesar 
0,041 lebih kecil dari taraf signifikansi yang di tetapkan (0,041<0,05). 
Maka terdapat pengaruh negatif variabel Shanghai Stock Exchange 
Composite terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
g. Variabel Strait Times Index (X7) terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel STI sebesar 1,351 dengan nilai t hitung sebesar 6,787 lebih 




lebih kecil dari taraf signifikansi yang di tetapkan (0,000<0,05). Maka 
terdapat pengaruh positif variabel Strait Times Index terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan. 
h. Variabel Harga Minyak Dunia (X8) terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 
Berdasarkan tabel 4.23 diatas diperoleh nilai koefisien regresi 
variabel harga minyak dunia sebesar -8,537 dengan nilai t hitung 
sebesar -3,419 lebih kecil dari t tabel (-3,419<-1,99210) dan tingkat 
signifikasi sebesar 0,001 lebih kecil dari taraf signifikansi yang di 
tetapkan (0,001<0,05). Maka terdapat pengaruh negatif variabel Harga 
Minyak Dunia terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
4. Koefisien Determinasi 
Tabel 4 .25 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,970a ,941 ,934 176,56095 
a. Predictors: (Constant), Minyak Dunia (X8), Suku bunga (X2), STI (X7), 
DJIA (X5), Inflasi (X1), SSEC (6), Nilai tukar (X3), GDP (X4) 
b. Dependent Variable: IHSG (Y) 
 
Hasil uji Adjused R  pada penelitian ini diperoleh nilai sebasar 
0,934. Hal ini menunjukkan bahwa indeks harga saham gabungan 
dipengaruhi oleh inflasi, suku bunga, nilai tukar, gdp, indeks dow jones, 




dunia sebesar 93,4% sedangkan sisanya 6,6% dipengaruhi oleh faktor lain 
yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
E. Pembahasan 
1. Pengaruh Inflasi Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Hasil analisis variabel Inflasi diketahui memiliki tingkat 
signifikasi sebesar 0,001 < 0,05,  maka dapat disimpulkan bahwa Inflasi 
berpengaruh negatif terhadap IHSG. Dengan demikian  maka hipotesis 
yang menyatakan inflasi berpengaruh negatif terhadap IHSG Diterima. 
Inflasi merupakan proses peningkatan harga barang yang terjadi 
secara terus menerus yang dapat disebabkan oleh berbagai faktor yaitu 
konsumsi masyarakat meningkat sampai adanya ketidaklancaran 
distribusi barang. Pengaruh inflasi menunjukkan hasil negatif yang 
mengidentifikasikan bahwa hubungan antara inflasi dan ihsg 
berlawanan arah. Saat inflasi mengalami penurunan maka IHSG 
mengalami kenaikan, begitupun sebaliknya. Hasil yang diperoleh dalam 
penelitian ini sejalan dengan Triyono (2016) yang menyatakan bahwa 
inflasi bepengaruh negatif terhadap IHSG. 
2. Pengaruh Suku Bunga Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Hasil analisis variabel suku bunga diketahui memiliki tingkat 
signifikasi sebesar 0,854 > 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa suku 
bunga tidak berpengaruh terhadap IHSG. Dengan demikian maka 
hipotesis yang menyatakan pertumbuhan suku bunga berpengaruh 




Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Triyono (2016) namun 
penelitian ini sesuai dengan Syarif dan Asandimitra (2016) yang 
menyatakan bahwa suku bunga tidak berpengaruh terhadap IHSG. Hasil 
yang tidak signifikan tersebut dikarenakan investor Indonesia 
cenderung melakukan transaksi saham dalam jangka pendek untuk 
memperoleh keuntungan dari capital gain di pasar modal dibandingkan 
dengan melakukan investasi pada SBI. Selai itu, perubahan suku bunga 
yang tidaak signifikan saat periode pengamatan membuat para investor 
kurang tertarik dengan SBI, walaupun resiko uang di berikan lebih 
rendah tetapi keuntungan yang di dapat lebih kecil dibandingkan 
dengan pasar modal. 
3. Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Hasil analisis variabel nilai tukar diketahui memiliki tingkat 
signifikasi sebesar 0,011 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa nilai 
tukar berpengaruh negatif terhadap IHSG. Dengan demikian maka 
hipotesis yang menyatakan nilai tukar berpengaruh negatif terhadap 
IHSG Diterima. 
Kurs merupakan salah satu variabel makroekonomi yang dapat 
mempengaruhi harga saham. Saat kurs meningkat maka hal tersebut 
menunjukkan bahwa kondisi ekonomi di negara tersebut sedang tidak 
baik, hal tersebut menyebabkan invesor takut berinvestasi pada saham.  
Saat kurs turun maka keuntungan dari perusahaan juga mengalami 




penelitian ini sejalan dengan Kewal (2012:59) dan Triyono (2016:38) 
yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh negatif terhadap IHSG. 
4. Pengaruh GDP Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
Hasil analisis variabel GDP diketahui memiliki tingkat 
signifikasi sebesar 0,020 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa GDP 
berpengaruh positif terhadap IHSG. Dengan demikian maka hipotesis 
yang menyatakan pertumbuhan GDP berpengaruh positif terhadap 
IHSG Diterima. 
Peningkatan GDP pada suatu negara dapat mengidentifikasikan 
adanya kesejahteraan di masyarakat. Dengan peningkatan kesejahteraan 
tersebut akan mendorong konsumsi pada masyarakat terhadap barang 
maupun jasa yang dapat memperluas perkembangan investasi pada 
sektor rill. Adanya peningkatan konsumsi tersebut dinilai dapat 
menambah permintaan terhadap produk perusahaan. Hal tersebut dapat 
meningkatkan profit perusahaan yang mengakibatkan harga saham 
menjadi naik. Hasil penelitian tidak sejalan dengan nellawati dan 
Isbanah (2019) yang menyatakan GDP tidak berpengaruh terhadap 
IHSG namun sejalan dengan Kusuma dan Badjra (2016) 
5. Pengaruh Dow Jones Industrial Average Terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan. 
Hasil analisis variabel Inflasi diketahui memiliki tingkat 
signifikasi sebesar 0,335 > 0,05,  maka dapat disimpulkan bahwa dow 




demikian  maka hipotesis yang menyatakan Dow Jones Industrial 
Average berpengaruh positif terhadap IHSG Ditolak. 
Hasil penelitian tidak sesuai dengan Tamara (2013) dan Febrina 
(2018) yang menyatakan terdapat pengaruh indeks dow jones terhadap 
IHSG. Hasil penelitian tersebut dikarenakan ada banyak faktor yang 
mempengaruhi indeks saham. Banyak faktor non ekonomi yang 
berpotensi mempengaruhi indeks di suatu negara. Karena pada 
kenyataanya IHSG banyak di pengaruhi oleh faktor non ekonomi 
seperti keamanan negara, konflik, politik dll yang berbeda dengan 
kondisi bursa asing di negara lain.  
6. Pengaruh Shanghai Stock Exchange Composite Indeks Terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan. 
Hasil analisis variabel shanghai stock composite indeks 
diketahui memiliki tingkat signifikasi sebesar 0,041 <  0,05 , maka 
dapat disimpulkan bahwa shanghai stock composite indeks berpengaruh 
terhadap IHSG. dengan demikian maka hipotesis yang menyatakan 
shanghai stock composite indeks berpengaruh negatif terhadap IHSG 
Diterima. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan teori integrasi pasar modal 
yang menyatakan bahwa dimana negara yang berdekatan akan memiliki 
ketergantungan baik di bidang ekonomi antar negara. Pasar modal di 
China yang kuat juga dapat mempengaruhi pasar modal yang lemah. 




dipengaruhi oleh pasar saham dunia yang besar seperti SSEC. Hasil 
penelitian ini sesuai dengan Safiroh (2018) yang menyatakan variabel 
SSEC negatif signifikan terhadap indeks harga saham gabungan. 
7. Pengaruh Strait Times Indeks Terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan. 
Hasil analisis variabel Strait Times Indeks (STI) diketahui 
memiliki tingkat signifikasi sebesar 0,000 < 0,05,  maka dapat 
disimpulkan bahwa Strait Times Indeks berpengaruh terhadap IHSG. 
Dengan demikian  maka hipotesis yang menyatakan Strait Times Indeks 
berpengaruh positif terhadap IHSG Diterima. 
Terjadinya signifikasi antara Strait Times Indeks (STI) dengan 
indeks harga saham gabungan dikarenakan letak georafis kedua negara 
tersebut yang sangat berdekatan. Hasil dari Penelitian sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan Triyono (2016), Safiroh (2018) yang 
menyatakan bahwa Strait Times Indeks (STI) berpengaruh positif  
terhadap indeks harga saham gabungan. 
8. Pengaruh Harga Minyak Dunia Terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan. 
Hasil analisis variabel harga minyak dunia diketahui memiliki 
tingkat signifikasi sebesar 0,001 <  0,05, maka dapat disimpulkan 
bahwa harga minyak dunia berpengaruh terhadap IHSG. Dengan 
demikian maka hipotesis yang menyatakan Harga Minyak Dunia Indeks 




Kenaikan harga minyak dunia terjadi karena terdapat spekulasi 
lembaga lindung nilai selain itu juga karena kondisis geopolitik di 
negara timur tengah. Namun, negara Indonesia menanggulangi 
kenaikan harga minyak tersebut dengan pengadaan subsidi bbm yang 
bertujuan untuk menghindari berbagai efek domino dari kenaikan harga 
minyak dunia tersebut yang menjadikan kondisi ekonomi stabil. 
kebijakan tersebut cukup berdampak khususnya pada pasar modal. 
 Namun kenaikan harga minyak dunia akan mendorong harga 
barang dan kebutuhan lain. Karena minyak merupakan bahan yang 
penting dalam kegiatan operasional dan peningkatannya tersebut 
menyebabkan kegiatan  bahan dan barang produksi pada perusahaan 
meningkat. Hal tersebut berpengaruh terhadap kinerja dan laba 
perusahaan. Saat penurunan laba pada perusahaan terjadi maka investor 
akan mengambil keputusan untuk menjual saham yang ia miliki, 
sehingga berpengaruh terhadap saham perusahaan dan IHSG. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan Gumilang (2014) yang mengungkapkan 







KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan data yang telah dilakukan 
sebelumnya, maka dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut : 
1. Inflasi berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019. 
2. Suku Bunga tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019. 
3. Nilai Tukar  berpengaruh  negatif terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019. 
4. GDP berpengaruh positif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019.  
5. Dow Jones Industrial Average (DJIA) tidak berpengaruh terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 
2013-2019. 
6. Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) berpengaruh negatif 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013-2019. 
7. Strait Times Indeks (STI) berpengaruh positif terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019. 
8. Harga Minyak Dunia berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga 




B. Saran  
Berdasarkan kesimpulan dalam penelitian ini, maka dapat disampaikan 
bebrapa saran sebagai berikut : 
1. Investor lebih baik mempertimbangkan Inflasi, Nilai Tukar, GDP, 
SSEC, STI dan Harga Minyak Dunia, saat ingin berinvestasi di pasar 
modal, Karena faktor tersebut berpengaruh dan dapat dijadikan sebagai 
pengukuran dalam pengambilan keputusan investasi di Bursa Efek 
Indonesia 
2. Pada penelitian selanjutnya di sarankan untuk dapat menambah tahun 
penelitian dan menambah variabel lain seperti harga emas, dan indeks 
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GDP DJIA SSEC STI 
MINYAK 
DUNIA 
Jan-13 4453.70 0.0457 0.0575 9687.33 664337.2 13860.58 2385.42 3282.66 97,49 
Feb-13 4795.79 0.0531 0.0575 9686.65 667114.0 14054.49 2365.59 3269.95 92,05 
Mar-13 4940.99 0.0590 0.0575 9709.42 669896.2 14578.54 2236.62 3308.10 97,23 
Apr-13 5034.07 0.0557 0.0575 9724.05 672683.8 14839.8 2177.91 3368.18 93,46 
May-13 5068.63 0.0547 0.0575 9760.91 675476.7 15115.57 2300.59 3311.37 91,97 
Jun-13 4818.90 0.0590 0.0600 9881.53 678275.0 14909.6 1979.21 3150.44 96,56 
Jul-13 4610.38 0.0861 0.0650 10073.39 681078.7 15499.54 1993.80 3221.93 105,03 
Aug-13 4195.09 0.0879 0.0700 10572.50 683887.7 14810.31 2098.38 3028.94 107,65 
Sep-13 4316.18 0.0840 0.0725 11346.24 686702.1 15129.67 2174.66 3167.87 102,33 
Oct-13 4510.63 0.0832 0.0725 11366.90 689521.9 15545.75 2141.61 3210.67 96,38 
Nov-13 4256.44 0.0837 0.0750 11554.95 692347.0 16086.41 2220.50 3176.35 92,72 
Dec-13 4274.18 0.0838 0.0750 12087.10 695177.6 16576.66 2115.98 3167.43 98,42 
Jan-14 4418.76 0.0822 0.0750 12179.65 698013.4 15698.85 2033.08 3027.22 97,49 
Feb-14 4620.22 0.0775 0.0750 11935.10 700854.7 16321.71 2056.30 3110.78 102,59 
Mar-14 4768.28 0.0732 0.0750 11427.05 703701.3 16457.66 2033.31 3188.62 101,58 
Apr-14 4840.15 0.0725 0.0750 11435.75 706553.4 16580.84 2026.36 3264.71 99,74 
May-14 4893.91 0.0732 0.0750 11525.94 709410.7 16717.17 2039.21 3295.85 102,71 




Jul-14 5088.80 0.0453 0.0750 11689.06 715141.6 16563.301 2201.56 3374.06 98,17 
Aug-14 5136.86 0.0399 0.0750 11706.67 718015.1 17098.449 2217.20 3327.09 95,96 
Sep-14 5137.58 0.0453 0.0750 11890.77 720894.0 17042.9 2363.87 3276.74 91,16 
Oct-14 5089.55 0.0483 0.0750 12144.87 723778.2 17390.52 2420.18 3274.25 80,54 
Nov-14 5149.89 0.0623 0.0775 12158.30 726667.8 17828.24 2682.83 3350.50 66,15 
Dec-14 5226.95 0.0836 0.0775 12438.29 729562.8 17823.07 3234.68 3365.15 53,27 
Jan-15 5289.40 0.0696 0.0775 12579.10 732116.1 17164.949 3210.36 3391.20 48,24 
Feb-15 5450.29 0.0629 0.0750 12749.84 735036.4 18132.699 3310.30 3402.86 49,76 
Mar-15 5518.67 0.0638 0.0750 13066.82 737976.6 17776.119 3747.90 3447.01 47,60 
Apr-15 5086.42 0.0679 0.0750 12947.76 740936.7 17840.52 4441.66 3487.39 59,63 
May-15 5216.38 0.0715 0.0750 13140.53 743916.8 18010.68 4611.74 3392.11 60,30 
Jun-15 4910.66 0.0726 0.0750 13313.24 746916.8 17619.51 4277.22 3317.33 59,47 
Jul-15 4802.53 0.0726 0.0750 13374.79 749936.8 17689.859 3663.73 3202.50 47,12 
Aug-15 4509.61 0.0718 0.0750 13781.75 752976.7 16528.029 3205.99 2921.44 49,20 
Sep-15 4223.91 0.0683 0.0750 14396.10 756036.5 16284.7 3052.78 2790.89 45,09 
Oct-15 4455.18 0.0625 0.0750 13795.86 759116.3 17663.539 3382.56 2998.35 46,59 
Nov-15 4446.46 0.0489 0.0750 13672.57 762215.9 17719.92 3445.40 2855.94 41,65 
Dec-15 4593.01 0.0335 0.0750 13854.60 765335.6 17425.029 3539.18 2882.73 37,04 
Jan-16 4615.16 0.0414 0.0725 13889.05 768588.6 16466.301 2737.60 2629.11 33,62 
Feb-16 4770.96 0.0442 0.0700 13515.70 771743.3 16516.5 2687.98 2666.51 33,75 
Mar-16 4845.37 0.0445 0.0675 13193.14 774913.2 17685.09 3003.92 2840.90 38,34 
Apr-16 4838.58 0.0360 0.0675 13179.86 778098.3 17773.641 2938.32 2838.52 45,92 




Jun-16 5016.65 0.0345 0.0650 13355.05 784514.0 17929.99 2929.61 2840.93 48,33 
Jul-16 5215.99 0.0321 0.0650 13118.82 787744.6 18432.24 2979.34 2868.69 41,60 
Aug-16 5386.08 0.0279 0.0525 13165.00 790990.3 18400.881 3085.49 2820.59 44,70 
Sep-16 5364.80 0.0307 0.0500 13118.24 794251.3 18308.15 3004.70 2869.47 48,24 
Oct-16 5422.54 0.0331 0.0475 13017.24 797527.4 18142.42 3100.49 2813.87 46,86 
Nov-16 5148.91 0.0358 0.0475 13310.50 800818.7 19123.58 3250.03 2905.17 49,44 
Dec-16 5296.71 0.0302 0.0475 13417.67 804125.1 19762.6 3103.64 2880.76 53,72 
Jan-17 5294.10 0.0349 0.0475 13358.71 807337.3 19864.09 3159.17 3046.80 52,81 
Feb-17 5386.69 0.0383 0.0475 13340.84 810678.7 20812.24 3241.73 3096.61 54,01 
Mar-17 5568.11 0.0361 0.0475 13345.50 814039.9 20663.221 3222.51 3175.11 50,60 
Apr-17 5685.30 0.0417 0.0475 13306.39 817420.8 20940.51 3154.66 3175.44 49,33 
May-17 5738.15 0.0433 0.0475 13323.35 820821.5 21008.65 3117.18 3210.82 48,32 
Jun-17 5829.71 0.0437 0.0475 13298.25 824241.9 21349.631 3192.43 3226.48 46,04 
Jul-17 5840.94 0.0388 0.0475 13342.10 827682.2 21891.119 3273.03 3329.52 50,17 
Aug-17 5864.06 0.0382 0.0450 13341.82 831142.1 21948.1 3360.81 3277.26 47,23 
Sep-17 5900.85 0.0372 0.0425 13303.47 834621.9 22405.09 3348.94 3219.91 51,67 
Oct-17 6005.78 0.0358 0.0425 13526.00 838121.4 23377.24 3393.34 3374.08 54,38 
Nov-17 5952.14 0.0330 0.0425 13527.36 841640.7 24272.35 3317.19 3433.54 57,40 
Dec-17 6355.65 0.0361 0.0425 13556.21 845179.7 24719.221 3307.17 3402.92 60,42 
Jan-18 6605.63 0.0325 0.0425 13380.36 849052.7 26149.391 3480.83 3533.99 64,73 
Feb-18 6597.22 0.0318 0.0425 13590.05 852618.1 25029.199 3259.41 3517.94 61,64 
Mar-18 6188.99 0.0340 0.0425 13758.29 856190.1 24103.109 3168.90 3427.97 64,94 




May-18 5983.59 0.0323 0.0475 14059.70 863353.8 24415.84 3095.47 3428.18 67,04 
Jun-18 5799.24 0.0312 0.0525 14036.14 866945.5 24271.41 2847.42 3268.70 74,15 
Jul-18 5936.44 0.0318 0.0525 14414.50 870543.9 25415.189 2876.40 3319.85 68,76 
Aug-18 6018.46 0.0320 0.0550 14559.86 874148.8 25964.82 2725.25 3213.48 69,80 
Sep-18 5976.55 0.0288 0.0575 14868.74 877760.2 26458.311 2821.35 3257.05 73,25 
Oct-18 5831.65 0.0316 0.0575 15178.87 881378.3 25115.76 2602.78 3018.80 65,31 
Nov-18 6056.12 0.0323 0.0600 14696.86 885003.0 25538.461 2588.19 3117.61 50,93 
Dec-18 6194.50 0.0313 0.0600 14496.95 888634.2 23327.461 2493.90 3068.76 45,41 
Jan-19 6532.97 0.0282 0.0600 14163.14 892272.0 24999.67 2584.57 3190.17 53,79 
Feb-19 6443.35 0.0257 0.0600 14035.21 895916.4 25916.00 2940.95 3212.69 57,22 
Mar-19 6468.75 0.0248 0.0600 14211.00 899567.4 25928.68 3090.76 3212.88 60,14 
Apr-19 6455.35 0.0283 0.0600 14142.58 903225.0 26592.91 3078.34 3400.20 63,91 
May-19 6209.12 0.0332 0.0600 14392.81 906889.2 24815.039 2898.70 3117.76 53,50 
Jun-19 6358.63 0.0328 0.0600 14226.53 910559.9 26599.961 2978.88 3321.61 58,47 
Jul-19 6390.50 0.0332 0.0575 14043.91 914237.2 26864.27 2932.51 3300.75 58,58 
Aug-19 6328.47 0.0349 0.0550 14242.05 917921.1 26403.279 2886.24 3106.52 55,10 
Sep-19 6169.10 0.0339 0.0525 14111.10 921611.6 26916.83 2905.19 3119.99 54,07 
Oct-19 6228.32 0.0313 0.0500 14117.57 925308.7 27046.23 2929.06 3229.88 54,18 
Nov-19 6011.83 0.0300 0.0500 14068.72 929012.4 28051.41 2871.98 3193.92 55,17 






 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
IHSG (Y) 84 4195.09 6605.63 5383.8815 688.18661 
Inflasi (X1) 84 .0248 .0879 .047620 .0188109 
Suku bunga (X2) 84 .0425 .0775 .061190 .0120271 
Nilai tukar (X3) 84 9686.65 15178.87 12969.4436 1340.07009 
GDP (X4) 84 664337.20 932722.60 790786.4750 78928.78211 
DJIA (X5) 84 13860.58 28538.44 20135.9126 4195.67322 
SSEC (6) 84 1979.21 4611.74 2886.3254 553.30499 
STI (X7) 84 2629.11 3613.93 3178.7358 211.38347 
Minyak Dunia (X8) 84 33.62 107.65 65.1599 21.17162 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
IHSG (Y) 84 4195.09 6605.63 5383.8815 688.18661 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Inflasi (X1) 84 .0248 .0879 .047620 .0188109 
Valid N (listwise) 84     
 
Descriptive Suku bunga 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Suku bunga (X2) 84 .0425 .0775 .061190 .0120271 







Descriptive Nilai Tukar 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Nilai tukar (X3) 84 9686.65 15178.87 12969.4436 1340.07009 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
GDP (X4) 84 664337.20 932722.60 790786.4750 78928.78211 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
GDP (X4) 84 664337.20 932722.60 790786.4750 78928.78211 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DJIA (X5) 84 13860.58 28538.44 20135.9126 4195.67322 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
SSEC (6) 84 1979.21 4611.74 2886.3254 553.30499 







Descriptive Minyak Dunia 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Minyak Dunia (X8) 84 33.62 107.65 65.1599 21.17162 


















Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation 167.83643784 
Most Extreme Differences Absolute .058 
Positive .049 
Negative -.058 
Test Statistic .058 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 











1 (Constant)   
Inflasi (X1) .954 1.049 
Suku bunga (X2) .914 1.094 
Nilai tukar (X3) .763 1.311 
GDP (X4) .915 1.093 
DJIA (X5) .531 1.885 
SSEC (6) .729 1.372 
STI (X7) .470 2.126 
Minyak Dunia (X8) .866 1.154 










Pengujian autokorelasi sebelum penyembuhan  
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .970a .941 .934 176.56095 .975 
a. Predictors: (Constant), Minyak Dunia (X8), Suku bunga (X2), STI (X7), DJIA (X5), Inflasi 
(X1), SSEC (6), Nilai tukar (X3), GDP (X4) 






Test Valuea -1.72580 
Cases < Test Value 42 
Cases >= Test Value 42 
Total Cases 84 
Number of Runs 33 
Z -2.195 
Asymp. Sig. (2-tailed) .028 
a. Median 
 
Hasil uji Autokorelasi setelah penyembuhan dengan Cocrane orchud 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .934a .871 .858 143.05639 1.661 
a. Predictors: (Constant), lag_x8, lag_x2, lag_x7, lag_x3, lag_x6, lag_x1, lag_x5, lag_x4 






Test Valuea 3.22479 
Cases < Test Value 41 
Cases >= Test Value 42 
Total Cases 83 
Number of Runs 35 
Z -1.656 











t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -739.237 1470.665  -.503 .617 
Inflasi (X1) -6867.534 2033.911 -.188 -3.377 .001 
Suku bunga (X2) -515.782 2787.949 -.009 -.185 .854 
Nilai tukar (X3) -.121 .046 -.235 -2.621 .011 
GDP (X4) .005 .002 .586 2.369 .020 
DJIA (X5) .035 .038 .215 .931 .355 
SSEC (6) -.152 .073 -.122 -2.082 .041 
STI (X7) 1.351 .199 .415 6.787 .000 
Minyak Dunia (X8) -8.537 2.497 -.263 -3.419 .001 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .970a .941 .934 176.56095 
a. Predictors: (Constant), Minyak Dunia (X8), Suku bunga (X2), STI (X7), 
DJIA (X5), Inflasi (X1), SSEC (6), Nilai tukar (X3), GDP (X4) 
b. Dependent Variable: IHSG (Y) 
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